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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de Segurfondo Inversién, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en liquidacién), por
encargo del Consejo de Administraciéon de Dunas Capital Asset Management, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) —en adelante, la Sociedad
Gestora—:

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Segurfondo Inversidén, Fondo de Inversidn Inmobiliaria (en
liquidacidn) —en adelante, el Fondo—, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en
la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de |3 opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtn lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas,
Y NO expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Proceso de liquidacion del Fondo y recuperacién de impuestos

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se indica en la nota 1 de la Nuestros procedimientos de auditoria han

memoria adjunta, el Fondo se encuentra
en proceso de liquidacion conforme al
régimen de disolucidén y liquidacion de los
fondos de inversién inmobiliaria recogido
en el articulo 93.5 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se

incluido, entre otros, la verificacion del
registro contable por la recuperacion de
impuestos, tomando en consideracion la
documentacion legal proporcionada por su
sociedad gestora, asi como el soporte del
cobro asociado a la mencionada recuperacion.

aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.

Por ultimo, hemos evaluado que la
informacion facilitada en las notas 1y 5 de la
memoria adjunta en relacién con el proceso de
liquidacién del Fondo y la recuperacion de
impuestos incluyen los desgloses necesarios
en relacion con estos aspectos y que son
adecuados de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera.

La situacion de liquidacion del Fondo
anteriormente descrita y la recuperacion
de impuestos de ejercicios anteriores,
gue ha supuesto la practica totalidad del
resultado del ejercicio del Fondo, han
sido considerados como el aspecto mas
relevante en nuestra auditoria.




Parrafo de

Llamamos la atencién sobre las notas 1y 2 de la memoria adjunta, que describen que con fecha
31 de marzo de 2011 la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo acordaron la
disolucion y consecuente apertura del proceso de liquidacion del Fondo. En base a esta
circunstancia, las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas por los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Resolucion de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion
financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento
(véase nota 2.a de la memoria adjunta). Adicionalmente, tal y como se indica en la citada nota 1
de la memoria adjunta, una vez procedido a la venta del Gltimo inmueble, no se ha otorgado la
escritura final de liquidacion del Fondo debido a que se han formulado reclamaciones a varios
ayuntamientos solicitando el reintegro de los Impuestos sobre el Incremento del Valor de los
Terrenos de Naturaleza Urbana de los inmuebles vendidos en aquellos casos en que las ventas de
las propiedades han generado pérdidas. Aunque se han estudiado diversas formulas para intentar
finalizar la liquidacién del Fondo sin perder la legitimacion para continuar los procedimientos de
reclamacion iniciados, se ha optado por mantener vivo el Fondo hasta la conclusion de estas
reclamaciones en un sentido u otro. Por tanto, finalizada la venta del patrimonio del Fondo y
abonada la liquidez a los participes, el proceso administrativo final para la liquidacion del Fondo
se producira cuando se resuelvan los procedimientos de reclamacion a los ayuntamientos en via
administrativa o, en su caso, judicial. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacidn con esta
cuestion.

informacion: informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestidon son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.



de administradores de lad Gest del Fondo en
las cuentas anuales
Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera
y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la

preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracidn de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencidn de liquidar el Fondo o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

ik rmmin oo lae Ariantsa i
pgitoria de ias cuentas anuales

ies del auditor en relacién con la a

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios
toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Respo lidades del auditor en relaci6y

" H
pYilioa ol

2 de las cuentas anuales

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusidn del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora
del Fondo.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en
la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa
en funcionamiento.

e Sila utilizacién del principio de empresa en funcionamiento no es adecuado teniendo en cuenta
las circunstancias, concluimos si el principio alternativo es aceptable. Si el citado principio
alternativo es adecuado, concluimos si la informacion revelada acerca del principio contable
utilizado en la preparacién de las cuentas anuales es adecuada.



e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CLASE 8? | TResstupwos |

SEGURFONDO INVERSION, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (EN LIQUIDACION)
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019 (NOTAS 1 A 3)

{Euros)
ACTIVO Nota 2020 2019 (% PATRIMONIO Y PASIVO Nota 2020 2019 (4
[ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES Y
Inmovilizado intangible - - ACCIONISTAS 254.306.133,63 | 253.025.890,28
Inmovilizado material - - Fondos a o
Bienes inmuebles de uso propio - - accionistas 254.306.133,63 | 253.025.390,28
Mobiliario y enseres - - Capital - -
Cartera de inversiones inmobiliarias - - Participes 7 235.443.005,19 | 235.435.737,60
Cartera interior de inmuebles y derechos - - Prima de emisién - -
Inmuebles en fase de construccién - - Reservas 7 (1.481.484,90)|  (1.481.484,20)
Inmuebles terminados - - (Acciones propias) - -
Cancesiones administrativas - - Resultados de ejercicios anteriores 10.083.370,20 19.063.370,09
Otros derechos reales - - Ofras aportaciones de socios - N
C isos de compra de - - Resultado del ejercicio 1.280.243,35 8.257,5¢
Compra de opciones de compra de inmuebles - - (Dividendo a cuenta) - -
Acciones en sociedades tenedoras y entidades Ajustes por cambios de valor en inversiones
de arrendamiento - - inmobiliarias e inmovilizado material - .
Opciones sobre la cartera de inversiones Ajustes por plusvalias de las inversiones
Inmobiliarias - - inmobiliarias e inmovilizado material - -
Otros. - - Ajustes por minusvalias de las inversiones
Cartera exterior de inmuebles y derechos - - inmobiliarias e inmovilizado material - -
Sociedades tenedoras de inmuebles - - Otro patrimonio atribuido - -
Otros. - N
Anticipos o entregas a cuenta - -
Cuentas transitorias - -
¥
rehabilitaciones en curso - -
Indemnizaciones a arrendatarios - -
Activos por impuesto diferido - -
[ACTIVO CORRIENTE 254.842.977,09 | 253.559.966,54 |PASIVO NO CORRIENTE - -
Deudores 253.034.059,46 | 253.019.358,98 | Provisiones a largo plazo - -
Deudores por venta de inmuebles & - Deudas a largo plazo - -
Deudores por alquileres - - Pasivos por impuesto diferido - -
Deudores dudosos o morosos - -
Deudores dudosos o morosos avalados o garantizados 5 - -
Otros deudores 1,7y9 | 253.034.050,46 | 253.010.358,08
Cartera de inversiones financieras - -
Cartera inferior - -
Cartera exterior - s PASIVO CORRIENTE 536.843.46 534.078,26
Intereses de la cartera de inversion - - Provisiones a corto plazo - -
Inversiones dudosas, morosas o en litigio - - Deudas a corto plazo 5 74.374,16 74.374,18
Periodificaciones - - Acreedores 8y9Q 462.469,30 459.702,10
Tesoreria [} 1.808.617, 540.607,56 | Periodificaciones - -
TOTAL ACTVO 264.842.977,00 | 263.550,066,54 NIO Y PASIVO 254.842.977,00 | 253.559.966,54
[CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -
isos por compra de i - -
Compromisos de venta de inmuebles - -
Contratos de arras - -
Derechos de compra de opciones de compra de
inmuebles - -
Importes pendientes de desembolsar por
inmuebles en fase de construccién - -
Otras cuentas de riesgo y compromiso - -
[OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Capital nominal no suscrito - -
Avales recibidos - -
Avales emitidos - -
previstas i de
confirmar - -
Pérdidas fiscales a compensar L] 52.251.974,07 53.251.974,07
Otras cuentas de orden - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 52.251.974,07 | 53.251.974,07
(*) Seincluye, tnicay i a efectos

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2020.



CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019 (NOTAS 1 A 3)
(Euros)

003539249

SEGURFONDO INVERSION, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (EN LIQUIDACION)

Nota

Ejercicio
2020

E-j;rcicio
2019 (*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas
|Ingresos por alquiler
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestion
Comisién depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Deterioro de inversiones inmobiliarias
Incrementos de deterioro
Reversion del deterioro
|Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias
Resultados positivos
Resultados negativos
Compensaciones e indemnizaciones por deterioro o pérdida de inversiones
Inmobiliarias
Amortizacién de las inversiones inmobiliarias e inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado material
RESULTADO DE EXPLOTACION
ilngresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Diferencias de cambio
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios
|RESULTADO DEL EJERCICIO

1.128.111,87

1.128.111,87

1.128.111,87

5.116,52

159.355,80
(4.393,58)

3.142,16
(1,09)

154.962,22

3.141,07

1.283.074,09

8.257,59

(2.830,74)

1.280.243,35

8.257,59

(*) Se incluye, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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CLASE 8.

SEGURFONDO INVERSION, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019 (NOTAS 1 A 3)

(Euros)

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Ejercicio Ejercicio
Nota 2020 2019 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.280.243,35 8.257,59
Total ingresos y gastos imputados direct ite en el patri io atribuido a participes y accionistas - -
Por valoracion de inversiones inmaobiliarias - -
Efecto impositivo - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Por valoracién de inversiones inmobiliarias - -
Efecto impositivo - -
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 1.280.243,35 8.257,59

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
ingresos y gastos reconocidos correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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SEGURFONDO INVERSION, FONDO DE INVERSION INMOBILIARIA (EN LIQUIDACION)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019 (NOTAS 1 A 3)

(Euros)

B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019:

Ajustes por cambios
Resultado de valor en inversiones
de ejercicios Resultado inmobiliarias e
Participes Reservas anteriores del ejercicio inmovilizado material Total

SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2018 (*) 235.361.817,22 (1.481.484,90) 19.063.379,99 73.920,38 - 253.017.632,69

Ajustes por cambios en criterios contables - - - - - -

Ajustes por errores = - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO DE 2019 {*) 235.361.817,22 {1.481.484,90) 19.063.379,99 73.920,38 - 253.017.632,69
Total ing y gastos id - - . 8.257,59 - 8.257,59

1 del del ejercici 73.920,38 - - (73.920,38) - -

Operaciones con participes

Suscripciones - - - - - -

Reembolsos - - - - - -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 (*) 235.435.737,60 (1.481.484,90) 19.063.379,99 8.257,59 - 253.025.890,28

Ajustes por cambios en criterios contables - - - - - -

Ajustes por errores - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO DE 2020 235.435.737,60 (1.481.484,90) 19.063.379,99 8.257,59 - 253.025.890,28
Total ing| y gastos r il - - - 1.280.243,35 - 1.280.243,35

ion del del ejercici 8.257,59 - - (8.257,59) - -

Operaciones con participes

Suscripciones - - - - - -

Reembolsos - - = 3 - -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 235.443.995,19 (1.481.484,90) 19.063.379,99 1.280.243,35 - 254.306.133,63

(" Se incluye, tnicay ite, a efectos p

Las Notas 1 a 10 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al jercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2020.
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Segurfondo Inversion, Fondo de Inversiéon Inmobiliaria (en liquidacion)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

. __Reseiia del Fondo

Segurfondo Inversion, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en liquidacién) —en adelante, el Fondo— se constituy6 el
30 de noviembre de 1994. Su operativa se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, asf como a lo
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta
dicha Ley y en la restante normativa aplicable. Asimismo, el Fondo también esta sujeto, entre otros textos
normativos, a la Orden Ministerial de fecha 24 de septiembre de 1993, sobre Fondos y Sociedades de Inversién
Inmobiliaria, a la Ley 20/1998, de 1 de julio, de Reforma de Régimen Juridico y Fiscal de las Instituciones de
Inversién Colectiva de Naturaleza Inmobiliaria y a la Orden EC0O/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas de
valoracién de bienes inmuebles y determinados derechos para ciertas finalidades financieras y sus sucesivas
modificaciones.

El Fondo figura inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversién Inmobiliaria de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el nimero 2.

El objeto social exclusivo del Fondo es la inversion en bienes inmuebles de naturaleza urbana (en el que las
viviendas, residencias estudiantiles y residencias de la tercera edad representen, al menos, el 50% del importe
total del activo) para su posterior explotacion en arrendamiento, bien desde el momento de su adquisicién o bien
una vez rehabilitados, exclusividad que es compatible con la inversién en los valores y activos liquidos que, de
forma especifica, se determinan en la normativa que le es aplicable. Dada la actividad a la que se dedica el
Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza
medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situaciéon financiera y los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las
cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a Dunas Capital Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. —en adelante, la Sociedad
Gestora—, entidad perteneciente al Grupo Dunas Capital.

La Entidad Depositaria del Fondo (véase Nota 8) es Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) entidad integrada, asimismo, en el Grupo Dunas Capital. Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, dicha
entidad poseia el 0,57% de las participaciones del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, Inmoseguros Gestion, S.A. (Sociedad Unipersonal) e Inverseguros, S.A.
(Sociedad Unipersonal), sociedades pertenecientes al Grupo Dunas Capital, poseian el 0,24% vy el 2,70% de las
participaciones del Fondo, respectivamente.

De acuerdo a lo establecido en el articulo 28.1 de la Orden Ministerial de 24 de septiembre de 1993 sobre
Fondos y Sociedades de Inversion Inmobiliaria, las Sociedades Gestoras de los Fondos de Inversién Inmobiliaria
y las Sociedades de Inversién Inmobiliaria designaran la Sociedad de Tasacion que realizara las valoraciones
previstas en dicha Orden por un plazo no inferior a tres afios ni superior a nueve. Al cierre de los ejercicios 2020
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y 2019, la tasadora de los bienes inmuebles del Fondo (en adelante, la Sociedad de Tasacién) es Técnicos en
Tasacién, S.A. (Tecnitasa) sociedad independiente del Grupo Dunas Capital e inscrita en el Registro de
Entidades Especializadas en Tasaciones del Banco de Esparia con el nimero 4.315. Al 31 de diciembre de 2020
y 2019, la Sociedad de Tasacién no poseia participaciones del Fondo. No obstante, al 31 de diciembre de 2020
y 2019 el Fondo ya no poseia bien inmueble alguno (véase Nota 5).

Suspension del reembolso de participaciones producida en el ejercicio 2009 y posterior disolucién y
apertura del proceso de liquidacion del Fondo

Con fecha 27 de marzo de 2009 fue publicado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores un hecho
relevante por el que la Sociedad Gestora del Fondo solicitaba a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
autorizacion para suspender el reembolso de las participaciones del mismo, por un periodo de dos afios, desde
el 31 de marzo de 2009 hasta el 31 de marzo de 2011, inclusive, al amparo de lo dispuesto en el articulo 63.3.d)
del Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado por el entonces vigente Real
Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido el Fondo solicitudes de
reembolso de participes por un importe de 585.733.590,34 euros, lo que representaba un 96,80% de su
patrimonio al 27 de marzo de 2009. En dicha solicitud se pedia, asimismo, y durante el plazo de suspension,
autorizacion para la exencién en el cumplimiento de los coeficientes de diversificacion del articulo 61 del
entonces vigente Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva, al amparo de lo dispuesto por el articulo
63.3.d) del mencionado Reglamento.

Con el fin de garantizar un trato equitativo a los participes del Fondo, y formando parte de la solicitud de
autorizacién de suspensién de reembolsos descrita en el parrafo anterior, se amplié el plazo en que las
solicitudes de reembolso podian presentarse hasta el 2 de abril de 2009, inclusive, sin que fuera aplicable
comisién o descuento alguno asociado a los reembolsos.

Con fecha 3 de abril de 2009, fue publicado un hecho relevante en el que se indicaba que la Comisién Nacional
del Mercado de Valores autorizaba la suspension del reembolso de las participaciones en los términos que a
continuacién se mencionan. Posteriormente, con techa 6 de abril de 2009, fue publicado un nuevo hecho
relevante en el que se indicaba que el importe final de los reembolsos solicitados habia ascendido a
590.738.525,06 euros, lo que representaba un 97,90% del patrimonio del Fondo a 31 de marzo de 2009.

Por tanto, se establecié que el reembolso de las participaciones se llevaria a cabo de la siguiente forma:

a) Un importe equivalente al 10% del patrimonio del Fondo al 31 de marzo de 2009 seria satisfecho, aplicando
el valor liquidativo a dicha fecha, en dos plazos: entre los dias 1y 5 de abril de 2009, en que se abonaria un
importe equivalente al 5% del patrimonio del Fondo; y entre los dias 1 y 5 de junio de 2009, en que se
satisfaria el 5% restante. En ambos casos, a prorrata de los reembolsos solicitados con anterioridad a que la
Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizara la suspension solicitada.

Para atender estos pagos, la Sociedad Gestora del Fondo intentaria concluir ventas razonables del
patrimonio inmobiliario del Fondo y, si fuera necesario, obtener financiacion para atender necesidades
transitorias de tesoreria, u otras vias previstas en la normativa aplicable, tales como la entrada de nuevos
participes en el Fondo interesados o el aplazamiento de los reembolsos de los inversores que
voluntariamente lo acepten. El citado endeudamiento se irfa amortizando, en su caso, una vez fueran
atendidos los reembolsos hasta el equivalente al 10% del patrimonio del Fondo, a medida que se generara
liquidez neta mediante la venta de activos por parte del Fondo.

b) Para el reembolso del importe restante, el Fondo iniciaria un programa ordenado de enajenacion de activos,
con el objetivo de realizarlos en el menor plazo posible, que fuera compatible con la mayor diligencia y en
interés de los participes, de tal forma que, una vez cancelado, en su caso, el endeudamiento bancario, cada
vez que obtuviera liquidez disponible equivalente al 10% de su patrimonio, la distribuiria a prorrata entre los
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reembolsos pendientes de pago total, aplicando el valor liquidativo que correspondiera al cierre del mes
anterior a aquel en que se realice el pago. Este proceso se repetiria hasta que se hubiera completado el
pago total de los reembolsos solicitados que estuvieren pendientes.

Si, transcurrido el plazo de dos afios de suspension de reembolsos definido, no hubiera sido satisfecho el pago
de reembolsos pendientes, estaba previsto que se acordase la disolucién y consecuente apertura del proceso de
liguidacién del Fondo; disolucién ésta que también se acordaria si el patrimonio del mismo fuere inferior al
minimo establecido por la normativa vigente aplicable. Durante ese mismo periodo de dos afios, la Sociedad
Gestora del Fondo aplicaria una rebaja a la comision de gestioén que venia percibiendo, que quedaria fijada en el
0,85% del patrimonio gestionado. En el mismo sentido, la Entidad Depositaria reduciria su comision al 0,05%.

En aplicacién de los términos de la suspension de reembolsos autorizada anteriormente descrita asi como de los
acuerdos alcanzados posteriormente entre los participes del Fondo y la sociedad gestora del mismo, que
permitieron un aplazamiento en el pago de parte del reembolso inicialmente comprometido, entre los dias 1y 5
de abril de 2009, con fecha 3 de diciembre de 2010 y con fecha 26 de marzo de 2010 se reembolsaron,
respectivamente, 35.175; 13.500 y 13.508 miles de euros que suponian en conjunto, aproximadamente, un 10%
del patrimonio del Fondo al 31 de marzo de 2009.

Finalmente, tal y como se indicaba en el hecho relevante publicado con fecha 31 de marzo de 2011, al haber
transcurrido el plazo de dos afios definido en los términos de la suspensién de reembolsos autorizada y no haber
sido posible, a pesar de los esfuerzos realizados, generar liquidez suficiente para satisfacer el pago de los
restantes reembolsos pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 la Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria
del Fondo acordaron la disolucidén y consecuente apertura del proceso de liquidaciéon del Fondo, quedando
suspendidos, durante el periodo de liquidacién, los derechos de suscripcién y reembolso de participaciones del
Fondo. La Sociedad Gestora, con el concurso de la Entidad Depositaria, actia como liquidador y procedera con
la mayor diligencia y en el méas breve plazo posible a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y
percibir los créditos existentes. Estaba previsto que el mencionado proceso de liquidacién durara el menor
tiempo necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, no
existiendo en la normativa vigente un plazo méaximo definido para este proceso. Sin perjuicio de lo anterior, y tal
y como se describe méas adelante en esta misma Nota, si bien durante el ejercicio 2013 los Administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, con el conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, acordaron
la aceleracion del proceso de liquidacién del Fondo, fijandose inicialmente como objetivo en el plan de ventas
~ tenerlo completado antes del mes de marzo de 2015, durante el ejercicio 2014, acordaron, también con el
conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, ampliar el plazo para completar el mencionado
plan de ventas hasta el mes de marzo de 2016, al considerar que mantener el plazo objetivo inicial del plan de
ventas podria ocasionar un perjuicio para los participes del Fondo. Finalmente, tras los acuerdos de venta sobre
la mayor parte de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, alcanzados durante el ejercicio 2016 y
descritos a continuacién en esta misma Nota, el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo,
con el conocimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores, acordd, en su reunion celebrada el 16 de
marzo de 2016 y en beneficio de los participes del Fondo, fijar un nuevo horizonte temporal de 120 dias (julio de
2016) para la venta de los inmuebles que integraban la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo y que no
se incluyeron en los mencionados acuerdos de venta, como consecuencia tanto de las elevadas minusvalias
que se generarian en su venta (considerando el precio ofertado para su compra y sus respectivos valores de
tasacion), como de las avanzadas negociaciones de alquiler sobre los mismos que se encontraban en marcha,
que podrian mejorar el precio final de venta. En el mes de enero de 2017 fue vendido el Ultimo de los inmuebles
del Fondo.

Una vez realizadas las operaciones mencionadas en el parrafo anterior y finalizados los procedimientos de
reclamacion a los ayuntamientos descritos posteriormente en esta misma Nota, se elaboraran los
correspondientes estados financieros de liquidacion y se determinara la cuota que corresponda a cada participe.
Antes de la elaboracién de los estados financieros de liquidacién y una vez cancelado el endeudamiento
bancario, el liquidador puede repartir el efectivo obtenido en la enajenacién del activo, en concepto de
liguidaciones a cuenta, de forma proporcional entre todos los participes, siempre que hubieren sido satisfechos
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los demas acreedores del Fondo o consignado el importe de sus créditos vencidos o, cuando existieren créditos
no vencidos, se hubiere asegurado previamente el pago. En este sentido, dado que se cumplian dichos
requisitos, en los meses de junio de 2014, diciembre de 2014, mayo de 2016, noviembre de 2016 y diciembre de
2017 el Fondo ya ha realizado cinco pagos en concepto de liquidacién a cuenta por impoerte de 30.000, 138.000,
70.000, 9.500 y 5.517 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Deudores —
Otros deudores” del activo del balance. Para determinar la cuota de liquidacién que correspondera a cada uno
de los participes del Fondo en el momento en el que se produzca su liquidacion final, el importe registrado en el
mencionado epigrafe, en concepto de liquidacidon a cuenta, se deducira del capitulo “Patrimonio Atribuido a
Participes y Accionistas” del balance.

Los estados financieros de liquidacién seran verificados por los auditores del Fondo y el balance y la cuenta de
pérdidas y ganancias publicados en el Boletin Oficial del Estado y en uno de los periddicos de mayor circulacion
del lugar del domicilio de la Sociedad Gestora. Transcurrido el plazo de un mes a partir de la fecha de su
publicacién sin que se hubieran formulado reclamaciones, se procedera al reparto del patrimonio entre los
participes. Las cuotas no reclamadas en el plazo de tres meses se consignaran en depésito en la Caja General
de Depdsitos y quedaran a disposicion de sus legitimos duefios.

Cambios en el proceso de liquidacién producidos durante los ejercicios 2014 y 2013 y venta de la
practica totalidad de la cartera residencial del Fondo realizada en el ejercicio 2014

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad Gestora del Fondo recibié un requerimiento de la Comision Nacional del
Mercado de Valores en el que se le instaba a mantener una reunién informativa con los participes del Fondo,
para dar a conocer la actuacién de [a Sociedad Gestora durante el periodo de liquidacién del Fondo, se pusiera
en su conocimiento el estado de la liquidacién del mismo y se explicaran las pautas futuras a seguir en el
proceso de ventas de inmuebles. Asimismo, se instd a que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo aprobara una actualizacién del plan de ventas de inmuebles del Fondo. En este sentido, el Consejo
de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo, en su reunién celebrada el 24 de abril de 2013, aprobd la
actualizacion del Plan de ventas del Fondo que, a dicha fecha, incluia como objetivo la aceleracion del proceso
de liquidacién del Fondo, definiendo como objetivo completar dicho proceso antes del mes de marzo de 2015. A
su vez, previamente, con fecha 21 de marzo de 2013, la Direccién de la Sociedad Gestora del Fondo habia
mantenido una reunién con los participes del Fondo, en la que se les informé6 sobre el estado del proceso de
liquidacion y se les explicaron las pautas futuras a seguir en el proceso de ventas, con el fin de que la liquidacién
del Fondo se realizara en el plazo de tiempo mas breve posible (antes del mes de marzo de 2015, segun el plan
de ventas indicando anteriormente). De todo lo tratado en la reunién de participes se informé a-la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, incluyendo las lineas bésicas del plan de actuaciones previsto para conseguir
acelerar las ventas con el objetivo de completar la liquidacién en marzo de 2015. A la vista de ello, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores sugirié a la Sociedad Gestora del Fondo la conveniencia de intentar activar el
mercado mayorista o de inversores de grupos de activos como medio para poder acelerar adecuadamente los
ritmos de venta, posibilitando los pagos de los reembolsos a la mayor brevedad. La Sociedad Gestora del
Fondo, en consecuencia, inicié actuaciones en este sentido a principios del verano del ejercicio 2013,
contratando los servicios técnicos de diversos asesores con experiencia internacional en la venta de patrimonios
inmobiliarios y abriendo varias lineas de negociacién a comienzos del tltimo cuatrimestre del ejercicio 2013.

Adicionalmente a las ventas singulares de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, realizadas durante
el ejercicio 2014 por un importe global de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 el Fondo
procedid a la venta de la practica totalidad de su cartera de inversiones inmobiliarias de caracter residencial que,
a dicha fecha, se encontraba pendiente de venta, a siete sociedades pertenecientes al grupo Rialto Capital
Management por un importe global de 138.267 miles de euros. En este sentido, el valor razonable, al cierre del
ejercicio 2013, de la totalidad de dichos inmuebles vendidos por el Fondo durante el ejercicio 2014, por un precio
de venta total de 177.249 miles de euros, ascendia a 175.089 miles de euros, que representaba,
aproximadamente, el 66% del patrimonio del Fondo a dicha fecha. La realizacién de estas ventas permitié al
Fondo realizar los primeros pagos en concepto de liquidacion a cuenta descritos con anterioridad.
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En la medida en que la venta realizada de la practica totalidad de la cartera residencial del Fondo, los pagos en
concepto de liquidacién a cuenta ya realizados por el Fondo y la propia evolucién del entorno econdémico,
configuraban un nuevo escenario para el Fondo, los Administradores de su Sociedad Gestora acordaron, en su
reunion mantenida el 23 de diciembre de 2014, con el objetivo Ultimo de preservar al maximo el valor para los
participes, y con el conocimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores, dejar sin efecto el horizonte
temporal inicialmente establecido para la finalizacién del proceso de liquidacién (que era marzo de 2015) y fijar
un nuevo horizonte temporal para la finalizacién de dicho proceso de liquidacion, que era marzo de 2016.

Cambios en el proceso de liquidacién producidos desde el ejercicio 2016, venta de la totalidad de la
cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo en los ejercicios 2017 y 2016 y prevision de liquidacién
final del Fondo

El Consejo de Administracién de Inverseguros, S.A. (Sociedad Unipersonal) — Accionista Unico de la Sociedad
Gestora del Fondo —, en su reunién celebrada el 18 de febrero de 2016, acordd aceptar dos de las ofertas
vinculantes recibidas para la venta de la practica totalidad de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo
existente al cierre del ejercicio 2015. No obstante lo anterior, con fecha 16 de marzo de 2016 el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, con el conocimiento de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, acordd, en beneficio de los participes del Fondo, excluir de una de las ofertas a tres de los inmuebles,
como consecuencia tanto de las elevadas minusvalias que se generarian en su venta (considerando el precio
ofertado para su compra y sus respectivos valores de tasaciéon) como de las avanzadas negociaciones de
alquiler sobre los mismos que se encontraban en marcha y que podrian mejorar el precio final de venta.
Asimismo, el Consejo de Administracion acordd, en esa misma reunién, con el conocimiento de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, fijar un nuevo horizonte temporal para la venta de estos tltimos inmuebles de
120 dias (julio de 2016). Finalmente, durante el ejercicio 2016, ademas de materializarse la venta de las
inversiones inmobiliarias incluidas en las dos ofertas vinculantes aceptadas, se materializé la venta del resto de
las inversiones inmobiliarias del Fondo (salvo una plaza de garaje que representaba, aproximadamente, un
0,56% del patrimonio del Fondo al cierre del ejercicio 2016 —una vez deducidos los pagos a cuenta de su
liquidacién—y que fue vendida, durante el mes de enero de 2017).

Con todo lo anterior, el balance del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 integraba saldos deudores y
acreedores pendientes de liquidar por diversos conceptos (véanse Notas 5, 8 y 9) y el saldo efectivo mantenido
por el Fondo en cuentas corrientes (véase Nota 6).

Una vez que en enero de 2017 se procedid a la venta del dltimo inmueble del Fondo (plaza de garaje), la
intencién de los Administradores de la Sociedad Gestora era otorgar la escritura final de liquidacion tras el pago
a los participes de la tesoreria procedente de la venta de los activos, una vez atendidas las deudas y
obligaciones del Fondo y ya extinguidas las Gltimas garantias que el Fondo habia ido prestando en favor de los
compradores de los inmuebles para la cobertura de eventuales responsabilidades que pudieran surgir tras las
ventas. Sin embargo, no se otorgd la mencionada escritura final de liquidaciéon del Fondo debido a que se han
formulado reclamaciones a varios ayuntamientos solicitando el reintegro de los Impuestos sobre el Incremento
del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana de los inmuebles vendidos en aquellos casos en que las ventas
de las propiedades generaron pérdidas. Estas reclamaciones estan basadas en la Sentencia del Tribunal
Constitucional que ha declarado improcedentes estos impuestos en tales casos y cuya doctrina ya esta siendo
aplicada por el Tribunal Supremo. La Sociedad Gestora ha reclamado, en representacion del Fondo, la
devolucién de estos Impuestos sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana, pagados en
los ultimos 4 afios por las ventas de inmuebles que se llevaron a cabo con pérdidas sobre su valor de compra.
Los importes de las devoluciones solicitadas suman aproximadamente un total de 9,6 millones de euros. Aunque
se han estudiado diversas férmulas para intentar finalizar la liquidacion del Fondo sin perder la legitimacién para
continuar los procedimientos de reclamacion iniciados, por un criterio de prudencia, se ha optado por mantener
vivo el Fondo hasta la conclusién de estas reclamaciones en un sentido u otro. Por tanto, finalizada la venta del
patrimonio del Fondo y abonada la liquidez a los participes, el proceso administrativo final para la liquidacién del
Fondo se producird cuando se resuelvan los procedimientos de reclamacién a los ayuntamientos en via
administrativa o, en su caso, judicial.
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Finalmente, tal y como establece el articulo 93.5 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, el régimen de
disolucién y liquidacion de los fondos de inversién inmobiliaria sera el previsto con caracter general en el articulo
35 del mencionado Real Decreto, con las siguientes especialidades durante el periodo de liquidacion:

a) Una vez iniciado el proceso de liquidacién del fondo, la comisién de gestion que puede percibir la SGIIC
como remuneracién de sus servicios a dicho fondo no podra superar el 1,5% del patrimonio del fondo
durante el primer afio, el 1% durante el segundo afio y el 0,5% a partir del tercer afio. Durante el periodo de
liquidacién del fondo, la SGIIC no podra percibir comisién de gestién sobre resultados. En este sentido,
desde el 1 de abril de 2013, la comision de gestién es del 0,5% (véase Nota 8).

b) En la informacién pulblica periédica deberé incluirse una referencia detallada sobre el proceso de venta de la
cartera de inversiones inmobiliarias de la 1IC. En particutar, debera informarse para cada periodo del grado
de avance del proceso de ventas, de las actuaciones de ventas desarrolladas, del detalle de los inmuebles
vendidos, de los precios de venta, de los inversores contactados y de las ofertas recibidas. Adicionalmente,
en el informe anual se incluird una recapitulacién del proceso de ventas realizado en todo el gjercicio (véase
Nota 5).

c) El depositario del fondo debera verificar que la actuacién de la Sociedad Gestora en el proceso de
liquidacion se realiza con la maxima diligencia encaminada a liquidar el fondo en el menor plazo posible,
asegurando que cada una de las ventas se ha realizado en beneficio de los participes y en condiciones de
mercado. Tal verificacion quedara reflejada en un informe anual que estara a disposicion de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores. El mencionado informe anual ha sido presentado al Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en la reunién celebrada el dia de formulacion de estas
cuentas anuales.

Durante los ejercicios 2020 y 2019 no se han producido cambios significativos en el proceso de liquidacion,
siendo los Unicos aspectos a resefiar la devolucién que se ha producido del Impuesto sobre el Incremento de
Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana por parte de diferentes organismos publicos. Durante el gjercicio
2020, las devoluciones han ascendido a 1.370 miles de euros, de los que 1.211 miles de euros corresponden
al principal y 159 miles de euros corresponden a intereses de demora (véase Nota 8). Durante el ejercicio
2019, las devoluciones ascendieron a 20 miles de euros, de los que 17 miles correspondian al principal y 3
miles de euros correspondian a intereses de demora (véase Nota 8).

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en la
Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de
informacion financiera cuando no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento
y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién. Por tanto, tal y como se explica en los parrafos siguientes, y dado que
el Fondo se encuentra en liquidacién (véase Nota 1), en la formulacién de estas cuentas anuales se ha
aplicado la mencionada Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas. La aplicacion del mencionado marco de informacion financiera permite que las cuentas anuales
muestren la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y de
los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha en la
situacién de liquidacién en que se encuentra.
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Asi, con fecha 25 de octubre de 2013, fue publicada la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta adecuada
la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. Dicha Resolucion desarrolla, como norma
complementaria del Plan General de Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y es de aplicacion obligatoria para todas
las entidades, cualquiera que sea su forma juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el
Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas y las normas de adaptacion de los citados
textos (como es el caso de la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores), cuando se haya acordado la apertura de la liquidacién. La aplicacién de esta Resolucién supone
que la valoracién de los elementos patrimoniales estara dirigida a mostrar la imagen fiel de las operaciones
tendentes a realizar el activo, cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resolucién mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento, al ser
emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacién que le concede
el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007, de 16 de
noviembre), que dicha Resolucién es una norma que desarrolla y complementa el mencionado Plan General
de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrollos son de aplicacion
subsidiaria a las Instituciones de Inversion Colectiva en todo lo no establecido expresamente en su
legislacion especifica (en el caso del Fondo, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores), los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, dada la situacién
de liquidacién en la que se encuentra desde el pasado 31 de marzo de 2011 (fecha en la que la Sociedad
Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo acordaron su disolucion y consecuente apertura del proceso de
liquidacién —véase Nota 1), han formulado estas cuentas anuales (al igual que las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019), tal y como se menciona en el primer
parrafo de este apartado, sobre la base del marco normativo de informacién financiera establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, considerando las
reglas especiales recogidas en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas. Con fecha 3 de diciembre de 2013, mediante carta enviada a la Sociedad Gestora, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores confirmé la aplicabilidad de la mencionada Resolucién de 18 de
octubre de 2013 respecto a la formulacion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio
2013 y siguientes, hasta su definitiva liquidacion.

Las cuentas anuales del Fondo han sido formuladas por los Administradores de su Sociedad Gestora en su
reunion celebrada el 17 de marzo de 2021. Dichas cuentas anuales se encuentran pendientes de aprobacion
por el Accionista Unico de la mencionada Sociedad Gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que
dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables y normas de valoracién

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y las normas de valoracién
generalmente aceptados que se describen en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de
valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar en su preparacion.

c) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
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compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a la evaluacién
del deterioro de determinados instrumentos financieros (véase Nota 3.c.iii).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicio 2020, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion de acuerdo con la normativa contable en
vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos
inherentes a la inversién tanto en inmuebles como, en su caso, en valores, lo que podria provocar que el
valor liquidativo de la participacion fluctuase tanto al alza como a la baja. No obstante lo anterior,
considerando que el Fondo no tiene inversiones inmobiliarias al cierre del ejercicio 2020 y que los
Administradores de la Sociedad Gestora estiman que no se produciran diferencias significativas en la
liquidacién de los saldos deudores y acreedores del Fondo (véanse Notas 5, 8 y 9), los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo no estiman que se produzcan variaciones significativas en su valor liquidativo
hasta la fecha de su liquidacién definitiva (véase Nota 1). No obstante, habra que prestar atencion a la
evolucion de los procedimientos de reclamacién a los ayuntamientos, para los que no se dispone de mas
informacién que la descrita en la Nota 1.

d) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta, Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2020.

e) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

f) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2019.

g) Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto [a reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2019.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2020 y 2019 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Inmovilizado material

Correspondia al mobiliario y enseres propiedad del Fondo, adquiridos con objeto de acondicionar el interior
de los inmuebles para facilitar su alquiler. Inicialmente, el mobiliario y enseres se registraba y valoraba
conforme a lo establecido en el apartado b) siguiente. Posteriormente, se valoraba a su coste o precio de
adquisiciéon menos su correspondiente amortizacién acumulada, y, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro reconocidas.
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El Fondo amortizaba el mobiliario y enseres de manera sistematica y racional, con una periodicidad mensual,
en funcién de la vida util y el valor residual de dichos activos.

Los gastos de conservacion y mantenimiento se cargaban a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en que se incurrfan.

No obstante, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no poseia saldo alguno bajo el epigrafe
“Inmovilizado material” del balance.

Cartera de inversiones inmobiliarias

Incluye, basicamente, el importe de las inversiones en inmuebles de naturaleza urbana, cuya localizacion o
domicilio social se encuentre tanto dentro como fuera de Esparia, bien para explotarlos en régimen de
arrendamiento, bien para obtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se
pudiesen producir en el futuro en sus respectivos precios de mercado. Adicionalmente, se encuentran
incluidos, en su caso, los derechos reales y las concesiones administrativas adquiridas para su explotacion,
asi como las entregas de efectivo realizadas para la compra de inmuebles en fase de construccion.

Se consideran inmuebles de naturaleza urbana adquiridos para su explotacion, aquellos que constituyen
viviendas, oficinas, locales comerciales, residencias estudiantiles, residencias de la tercera edad y otros
destinados al arrendamiento (incluido, en su caso, los trasteros y plazas de garaje -con un méaximo de dos-
vinculados a las viviendas cuando se hayan adquirido en el mismo acto o simultdneamente o se alquilen o
pretendan alquilar de forma conjunta con la vivienda y siempre que estén en el mismo edificio).

i. Clasificacion de la cartera de inversiones inmobiliarias

La cartera de inversiones inmobiliarias se desglosa, a efectos de presentacion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Inmuebles terminados: incluye el valor razonable de los inmuebles finalizados.

- Otros derechos reales: recoge, en su caso, el valor razonable de los derechos de superficie u otros
derechos reales sobre bienes inmuebles.

- Inversiones adicionales, complementarias y rehabilitaciones en curso: recoge, en su caso, los importes
desembolsados que supongan un aumento de la capacidad, productividad o alargamiento de la vida util
de un inmueble.

Adicionalmente, en cuentas de orden se registran los siguientes conceptos relacionados con la cartera de
inversiones inmobiliarias:

- Compromisos de venta de inmuebles: recoge, en su caso, el precio de venta pactado.

- Contratos de arras: reflejan, en su caso, el importe nominal comprometido desde el momento de su
contratacién y hasta el momento de cierre de la operacion.

il. Reconocimiento y valoracion de la cartera de inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se reconocen cuando el Fondo se convierte en una parte obligada del contrato
0 negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.
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La cartera de inversiones inmobiliarias se clasifica, a efectos de su valoraciéon, como “Inversiones
inmobiliarias valoradas a valor razonable con cambios en patrimonio”. El valor del terreno y el de la
edificacion debe figurar por separado, en los registros internos, de forma que las amortizaciones de los
edificios y las variaciones en la valoracién queden correlacionadas con la parte del bien inmueble
correspondiente.

El valor razonable en el momento de la adquisicidn serd, salvo evidencia de lo contrario, el precio de
adquisicion que incluye, cuando proceda, el valor razonable de las demas contraprestaciones
comprometidas derivadas de la adquisicion, debiendo estar todas ellas directamente relacionadas con ésta y
ser necesarias para la puesta de las inversiones inmobiliarias sefialadas en condiciones operativas. Entre
dichas contraprestaciones se incluyen los gastos necesarios para la compra de inmuebles, los impuestos no
deducibles, los gastos notariales y registrales y los pagados a un tercero distinto del vendedor. Los
inmuebles en fase de construccion se valoran inicialmente por el importe desembolsado correspondiente a la
obra ejecutada. Dichas valoraciones iniciales de las inversiones inmobiliarias se mantendran hasta la
realizacién de la primera tasacion periddica. De acuerdo a lo establecido en la Resolucién 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacién financiera cuando
no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, la cartera de inversién
inmobiliaria se valora a su valor de liquidacién, entendido como aquel importe que la empresa podria obtener
por su venta u otra forma de disposicién minorado en los costes necesarios para llevarla a cabo.

La pérdida por deterioro del valor de una inversiéon inmobiliaria se produce cuando su valor en libros excede
su valor de tasacion. Las correcciones valorativas por deterioro de las inversiones inmobiliarias, asi como su
reversion, se reconocen como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de resultados, en los
epigrafes “Deterioro de inversiones inmobiliarias — Incrementos de deterioro” y “Deterioro de Inversiones
Inmobiliarias — Reversién del deterioro”, excepto que el saldo en la partida de ajustes en patrimonio del
inmueble en cuestién consigne un saldo positivo. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en
libros del inmueble.

Cuando se incrementa el valor en libros de las inversiones inmobiliarias como consecuencia de una
actualizacién de una tasacion o revalorizacion, este aumento (neto del efecto impositivo) se registra en el
epigrafe "Ajustes por cambios de valor en inversiones inmobiliarias e inmovilizado material’, dentro del
patrimonio del Fondo. No obstante, este incremento se reconocerd en resultados del ejercicio cuando
suponga una reversiéon de una pérdida por deterioro que haya sido reconocida previamente en resultados.

Cuando se reduzca el valor en libros de las inversiones inmobiliarias como consecuencia de la actualizacién
de una tasacién o revaloracion, tal disminucion se reconocera en el resultado del ejercicio. No obstante, la
disminucion sera registrada en el epigrafe “Ajustes por cambios de valor en inversiones inmobiliarias e
inmovilizado material”’, dentro del patrimonio del Fondo, en la medida en que tal disminuciéon no exceda del
saldo de la citada cuenta.

Los anticipos o entregas a cuenta, indemnizaciones a arrendatarios y las inversiones adicionales,
complementarias 0 en curso se valoran por su coste o precio de adquisicién, menos, en su caso, el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

Adicionalmente, el Fondo amortiza su cartera de inversiones inmobiliarias. La amortizacién se calcula
aplicando el método lineal sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor residual
(entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y las construcciones tienen una vida
indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién). El importe correspondiente a estas
amortizaciones es periodificado y registrado por el Fondo de forma mensual.

10



003539262

Cuando se revalorizan los bienes inmuebles, la amortizacion acumulada en la fecha de revalorizaciéon se
elimina contra el importe en libros bruto del inmueble, de manera que se reexpresa el valor neto resultante,
hasta alcanzar el importe revalorizado.

La dotacién anual en concepto de amortizacion de las inversiones inmobiliarias se realiza con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias, y se determina en funcién de los afios de vida (til estimada de los
diferentes elementos.

No obstante, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no poseia inmueble alguno en el epigrafe “Cartera
de inversiones inmobiliarias” del balance.

iii. Técnicas de valoracion

La Unica técnica de valoracién, en su caso, de la cartera de inversiones inmobiliarias es la correspondiente a
la utilizaciéon de tasaciones efectuadas por la Sociedad de Tasacion (véanse Notas 1, 2.a y apartado ii de
esta Nota).

Conforme al articulo 17 de la Orden Ministerial de 24 de septiembre de 1993, los Fondos de Inversion
Inmobiliaria deberan valorar sus inmuebles comprados o comprometidos al menos una vez al afo, para lo
que deben solicitar la tasacién de los mismos. En todo caso, los bienes inmuebles o derechos en que se
invierte deberan tasarse en el momento de la adquisicién, aportacién al Fondo o venta. En este Ultimo caso,
bastara con que dichos bienes o derechos se hubieran tasado en los seis meses anteriores.

iv. Baja del balance de la cartera de inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias se dan de baja en el momento de su enajenacion o disposicidn por otra via o
cuando no se espere obtener beneficios o rendimientos econdmicos futuros de las mismas. El beneficio o
pérdida generada por la baja de la inversién se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias, en los
epigrafes “Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias — Resultados positivos” o
“Resultados por enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias — Resultados negativos”, segln
corresponda. En este sentido, y por razones de simplicidad operativa, el Fondo calcula el resultado por la
venta de sus inversiones inmobiliarias como la diferencia entre el precio de venta y el precio de adquisicion,
neto de la amortizacién acumulada hasta el momento de la venta, registrando la reversién de las
correcciones valorativas por deterioro que, en su caso, estén asociadas a los inmuebles vendidos en el
epigrafe “Deterioro de inversiones inmobiliarias — Reversién del deterioro” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado del Fondo.

El importe nominal comprometido, las entregas a cuenta y el valor razonable recogido en el epigrafe “Cartera
de inversiones inmobiliarias — Cartera interior de inmuebles y derechos — Compromisos de compra de
inmuebles” del activo del balance, se da de baja del balance, en su caso, en el momento de ejecuciéon o
rescision del compromiso de compra. En el momento de ejecucion del compromiso, los saldos de las
partidas anteriormente descritos se reclasifican al epigrafe correspondiente, seglin su uso y clasificacion del
inmueble subyacente, a su valor razonable. Si por el contrario se produce la rescision del compromiso o
contrato, el beneficio o pérdida generada se imputa a resultados en el epigrafe “Resultados por
enajenaciones y otros de inversiones inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias, dando de baja
todas las partidas asociadas a la inversion.

El importe comprometido, las entregas a cuenta y el valor razonable recogido en el epigrafe “Cartera de
inversiones inmobiliarias — Cartera interior de inmuebles y derechos — Compra de opciones de compra de
inmuebles” del activo del balance, se da de baja del balance, en su caso, en el momento de la ejecucion de
la opcién de compra. En ese momento, los saldos de las partidas anteriormente descritas se reclasifican al
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epigrafe correspondiente, seguin su uso y clasificaciéon del inmueble subyacente, a su valor razonable. Si por
el contrario la opcién no se ejecuta, se dan de baja las partidas, imputandose la pérdida generada por la no
ejecucién de la inversion a resultados en el epigrafe “Resultados por enajenaciones y otros de inversiones
inmobiliarias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Instrumentos financieros
i. Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion y valoracion

Los activos financieros se desglosan, a efectos de su presentacién y valoracién, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar cumplimiento at
coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso
contrario, la entidad de crédito designada. Asimismo, se incluyen las restantes cuentas corrientes o
saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder desarrollar su actividad y, en su
caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias aportadas.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos asi como los derechos de crédito y
cuentas deudoras que, por cualquier concepto diferente a los anteriores, ostente el Fondo frente a
terceros. Asimismo, incluye los deudores por alquileres y venta de inmuebles, los deudores dudosos o
morosos (y los que puedan estar avalados o garantizados) y, en particular, el saldo deudor por los pagos
en concepto de liquidacion a cuenta realizados por el Fondo en los ejercicios 2017, 2016 y 2014 (véanse
Notas 1 y 3-f). La totalidad de los deudores se clasifican, a efectos de valoracién, como “Partidas a
cobrar”,

- Cartera de inversiones financieras — Cartera Interior: recoge, en su caso, el importe de las imposiciones a
plazo mantenidas por el Fondo en instituciones financieras y se clasifican, a efectos de su valoracion,
como “Partidas cobrar”.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion y valoracion

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en los siguientes epigrafes
del balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Incluye, en su caso, las fianzas
recibidas de arrendatarios. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar’.

- Acreedores: recoge cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epigrafes,
incluidas, en su caso, las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestiéon y depésito. Incluye, en su caso, los saldos acreedores por compra de
inmuebles. Se clasifican, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar”.

iii. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, dichos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los
intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
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método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera cobrar en un plazo inferior a un afio se valoran a su
valor nominal.

Las pérdidas por deterioro de las partidas a cobrar, asi como su reversion, se reconocen como un gasto ¢ un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como “Débitos y partidas a pagar’, se
valoran, inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente,
dichos pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe
“Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo.
No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

v. Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros -caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra-, el activo financiero transferido se da de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida, neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara la
ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido -caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver
los mismos o similares activos u otros casos andlogos-, el activo financiero transferido no se da de baja
del balance y se continua valorando con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconoce contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se da de baja cuando no se haya retenido su control.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.
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Los créditos registrados en los epigrafes “Deudores — Deudores por venta de inmuebles” y “Deudores —
Deudores por alquileres”, del balance, cuyo cobro sea problemético o en los que hayan transcurrido méas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial se dan de baja contabilizandose como contrapartida en los
epigrafes “Deudores — Deudores dudosos o morosos” o “Deudores — Deudores dudosos o morosos avalados
o garantizados”, segln existan o no garantias o avales sobre el cobro de dichos saldos.

Contabilizacién de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Las operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de su contratacién,
mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se
contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segiin corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza, y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventas de Instituciones de Inversién Colectiva, se entiende como dia de
ejecucién el de confirmaciéon de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en caso de existir, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Adquisicién temporal de activos:

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (simultaneas), se
registran, en su caso, como Valores representativos de deuda en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” de la cartera interior o exterior del balance, independientemente de cudles sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros”.

Periodificaciones (activo y pasivo)

Corresponde, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se devengarén en el
siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién” del balance.

Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones en que se encuentra dividido el patrimonio del Fondo se registran en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién, en funcion del primer valor liquidativo
de la participacién que se calcule con posterioridad a la solicitud de la suscripcién. Asimismo, de acuerdo con
el Folleto Informativo del Fondo, los participes podran solicitar el reembolso parcial o total de sus
participaciones tres veces al afio. El valor liquidativo aplicable al reembolso sera el correspondiente al tltimo
dia de los meses de marzo, julio y noviembre de cada afio. La peticién del reembolso debera hacerse
cumplimentando la correspondiente solicitud, con un plazo de entre un mes y quince dias de antelacién a la
fecha concreta establecida para determinar el valor liquidativo mensual aplicable a la operacién. En cualquier
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caso, el régimen aplicable a las suscripciones y reembolsos se ajusta a lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y
cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del pasivo del balance.

Tal y como se indica en la Nota 1, con fecha 27 de marzo de 2009 la Sociedad Gestora del Fondo solicité
autorizacién a la Comision Nacional del Mercado de Valores (la cual fue concedida con fecha 3 de abril de
2009) para suspender el reembolso de participaciones por un periodo de dos anos a contar desde el dia 31
de marzo de 2009, al amparo del articulo 63.3.d) del Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversidn
Colectiva, aprobado por el entonces vigente Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por concurrir
peticiones de reembolso que representaban el 96,80% del patrimonio del Fondo al 27 de marzo de 2009.
Finalmente, al haber transcurrido el plazo de dos afios definido en los términos de la suspension de
reembolsos autorizada y no haber sido posible, a pesar de los esfuerzos realizados, generar liquidez
suficiente para satisfacer el pago de los restantes reembolsos pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 la
Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo acordaron la disolucién y consecuente apertura del
proceso de liquidacion del Fondo, quedando suspendidos, durante el periodo de liquidacion, los derechos de
suscripcién y reembolso de participaciones del Fondo.

A partir del 31 de diciembre de 2008 y una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado de dicho
ejercicio, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se
imputara al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del pasivo del balance. Al 31 diciembre de 2020 y 2019, en
el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes y accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados que se encontraban pendientes
de aplicacion a dichas fechas y que se habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio 2008.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por el Fondo para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros, devengados con posterioridad al momento de la adquisicién, se
reconocen contablemente, en su caso, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses de la cartera de
activos financieros se registra, en su caso, en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo, como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestion y de depodsito, asi como otros gastos de gestibn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra, en su caso, en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, respectivamente y
segun su naturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. En este sentido, los ingresos obtenidos
por el Fondo por el alquiler de sus inmuebles se registran, de acuerdo con el criterio de devengo, en el
epigrafe “Ingresos por alquiler” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente corresponde al importe que satisface el Fondo como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no
utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en
cuenta las retenciones y los pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, corresponde al reconocimiento y cancelacién
de los pasivos y activos por impuesto diferido que surgen de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y
los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido. A estos efectos, se consideraran diferencias temporarias las derivadas de las
variaciones de valor imputadas en patrimonio de los activos inmobiliarios en los que invierte el Fondo.

En caso de que existan derechos por pérdidas fiscales a compensar en ejercicios posteriores, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en el epigrafe “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del balance.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.
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La préactica totalidad de las operaciones realizadas por el Fondo han sido denominadas en euros.
j) Operaciones vinculadas

El Real Decreto 1.082/2012 establece cautelas aplicables a las compras, ventas y arrendamientos de
inmuebles realizadas con participes del Fondo, o con personas o entidades vinculadas a éstos
(determinados de acuerdo con los criterios contenidos en el mencionado Reglamento y lo previsto en el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores). Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha efectuado operaciones de compraventa de
inmuebles con participes (o partes vinculadas a los mismos).

Adicionalmente, el Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
y en los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora del Fondo dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién
de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por las sociedades gestoras o en su
nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
del Fondo dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales 0 mejores que los de mercado.
Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comisién Nacional
del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién.

Inmovilizado material

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 y durante dichos ejercicios, el Fondo no ha mantenido ningln importe en
inmovilizado material.

Cartera de inversiones inmobiliarias

En enero de 2017 se enajend el Gnico inmueble que el Fondo mantenia en la cartera de inversiones inmobiliarias
sin que, desde dicha fecha, se haya producido movimiento alguno en el saldo del epigrafe “Cartera de
inversiones inmobiliarias — Cartera interior de inmuebles y derechos”.

Por otro lado, al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 el epigrafe “Deudores dudosos o morosos” del activo del
balance incluia 204 miles de euros correspondientes a deudores dudosos integramente deteriorados, no
habiéndose producido ningln movimiento en su saldo durante dichos ejercicios.

Deudas a largo plazo y deudas a corto plazo

El saldo del epigrafe “Deudas a corto plazo” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
74 miles de euros correspondientes al importe de los pagos a cuenta de la liquidacién del Fondo que se
encuentran pendientes de pago a los correspondientes participes del Fondo.

Evolucién del proceso de ventas
Durante el mes de enero de 2017 el Fondo vendié el Gnico inmueble que poseia.
Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros esté dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y
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liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Gestora. A continuacion se
indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto el Fondo:

o Coeficiente de inversién

De acuerdo con el articulo 90.2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversién
Inmobiliaria deberan invertir, al menos el 70% del promedio anual de saldos mensuales de su activo en
bienes inmuebles en los términos del articulo 86.1 de dicho Real Decreto. Este coeficiente se realizara a
finales de cada ario. El resto del activo, una vez cumplido el coeficiente de liquidez, podran tenerlo invertido
en los valores admitidos a cotizacién en bolsas de valores o en otros mercados o sistemas organizados de
negociacién a los que se refiere el articulo 48 del mencionado Real Decreto.

Al cierre del ejercicio 2020, dada la situacion de liquidacién en la que se encuentra el Fondo (véase Nota 1),
el mismo incumplia este coeficiente. En este sentido los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
estiman que la liquidacion final del mismo se producira cuando se liquiden los saldos deudores y acreedores
del Fondo y se resuelvan los procedimientos de reclamacién a los ayuntamientos.

o Coeficiente de diversificacién

De acuerdo con el articulo 91.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, ningln bien propiedad de los
Fondos de Inversién Inmobiliaria, incluidos los derechos sobre él, podra representar mas del 35 por ciento
del patrimonio total en el momento de su adquisicién. A estos efectos, se considerara el valor de mercado de
tasacion previa a la compra, o el efectivamente pagado o comprometido cuando sea superior al de tasacion.
En el caso de edificios, el porcentaje anterior se referird al valor del edificio en su conjunto y no al de las
distintas fincas que lo componen. A estos efectos, se considerara como Unico inmueble todos los integrados
en un mismo edificio.

Como consecuencia de la autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores de 4 de marzo de
2009, de eximir del cumplimiento de los coeficientes de diversificacién al amparo del articulo 63.3.d. del
entonces vigente Real Decreto 1.309/2005 y como consecuencia del acuerdo de disolucién y consecuente
apertura del proceso de liquidaciéon del Fondo, tomado con fecha 31 de marzo de 2011 por la Sociedad
Gestora y la Entidad Depositaria del Fondo (véase Nota 1), no resulta de aplicacién el mencionado
coeficiente de diversificacién.

e Coeficiente de endeudamiento con garantia hipotecaria

De acuerdo con el articulo 89 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversién
Inmobiliaria podran financiar la adquisicién de inmuebles que integren su patrimonio con garantia hipotecaria,
incluidos los acogidos a algln régimen de proteccion publica, cuyos requisitos y beneficios se regiran por lo
dispuesto en la normativa especial correspondiente. Asimismo, dicha financiacién podréa utilizarse para
financiar rehabilitaciones de los inmuebles. El saldo vivo de las financiaciones ajenas en ningin momento
podré superar el 50% del patrimonio del Fondo. En el computo de dicho limite no se incluiré la cuantia de la
financiacién que pueda obtenerse en virtud de lo establecido en la normativa del régimen de proteccion
publica de la vivienda.

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado anterior, el Fondo podra, ademas, endeudarse hasta el limite
del 10 por ciento de su activo computable para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que
dicho endeudamiento se produzca por un plazo no superior a dieciocho meses.

Al cierre del gjercicio 2020 el Fondo no poseia préstamos con garantia hipotecaria.
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+ Coeficiente de liquidez

De acuerdo con el articulo 90.2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los Fondos de Inversion
Inmobiliaria deberan mantener un coeficiente de liquidez minimo del 10% del activo total del mes anterior. El
cumplimiento del coeficiente se limitara a los meses en los que exista derecho de reembolso de los
participes y se calcularé sobre la base del promedio diario de los saldos a considerar en el mes en curso.
Este coeficiente debera materializarse en efectivo, depdsitos, cuentas a la vista en una entidad de crédito o
en activos o instrumentos de renta fija con plazo de vencimiento o remanente de amortizacién inferior a 18
meses y compraventas con pacto de recompra de valores de deuda publica, siempre que se negocien en
mercados secundarios de los previstos en el articulo 48.1.a) del mencionado Real Decreto.

Como consecuencia de la autorizacion de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de fecha 3 de abril
de 2009, de suspender el reembolso de participaciones por un periodo de dos afios a contar desde el 27 de
marzo de 2009, y como consecuencia del acuerdo de disolucién y consecuente apertura del proceso de
liguidacién del Fondo, tomado con fecha 31 de marzo de 2011 por la Sociedad Gestora y la Entidad
Depositaria del Fondo, por el que quedan suspendidos, durante el periodo de liquidacién, los derechos de
suscripcion y reembolso de participaciones del Fondo (véase Nota 1), al no existir derecho de reembolso de
los participes, no resulta de aplicacién el mencionado coeficiente de liquidez.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo, que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo.

Con caracter general, la politica de la Sociedad Gestora del Fondo es:

- Mantener su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio.

- Solicitar avales a los arrendatarios de los inmuebles que mantiene como cartera de inversiones inmobiliarias.
Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de que el Fondo no disponga de fondos liquidos, o que no pudiese
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo momento
a sus obligaciones de pago (en particular a las obligaciones a corto plazo por la financiacion recibida) y
garantizar los reembolsos de los participes. Dicho riesgo se veria cubierto con el limite de liquidez antes
descrito. En todo caso, este riesgo debe entenderse en el contexto actual de liquidacién, donde el reembolso de
participaciones se encuentra en suspenso.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los Fondos Inmobiliarios como consecuencia de
movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian agruparse
en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: En opinién de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, la
exposicion del mismo a este riesgo no es relevante en relacién al patrimonio, considerando que la inversion
en activos objeto de la politica del Fondo (véase Nota 1) no se encuentra afectada por este riesgo.
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- Riesgo de precio: La inversion en inmuebles conlleva que la rentabilidad dei Fondo se vea afectada por ia
volatilidad de los mercados en los que invierte y factores especificos del propio bien. La Sociedad Gestora
del Fondo, atendiendo a la normativa vigente y en condiciones normales de mercado, contrata tasaciones,
tanto en el momento de la compra como periédicamente y en funcién del calendario de tasaciones o de las
revalorizaciones que sean necesarias, recogiendo los valores de las mismas en el calculo del valor
liquidativo de la participacion. Al cierre del ejercicio 2020 el Fondo no posee inmueble alguno por lo que no
ha realizado tasacién alguna.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segiin lo establecido en la normativa aplicable. Sin embargo, dada la situacién del proceso de
liquidacién, la gestion del riesgo se concentra en la ejecucion del proceso de liquidacion.

. __Tesoreria

El saldo de este epigrafe del activo del balance incluye el saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo, cuya composicién es la siguiente:

Miles de Euros
2020 2019
BBVA 1.808 540
Banco Santander 1 1
1.809 541

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segln lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las
presentes cuentas anuales.

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Participes

El movimiento que se ha producido en el saldo de este epigrafe, durante los ejercicios 2020 y 2019, se muestra
a continuacion:

Miles de Euros
2020 2019
Saldos al inicio del ejercicio 235.436 235.362
Aplicacién del resultado 8 74
Saldos al cierre del ejercicio 235.444 235.436

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nominal, que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

A dichas fechas, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

20



003539272

Euros
2020 2019

Patrimonio atribuido a participes y accionistas det Fondo

al cierre del ejercicio 254.306.133,63 253.025.890,28
Patrimonio a efectos del calculo del valor liquidativo 254.306.133,63 253.025.890,28
Valor liquidativo de la participacion 81,8321 81,4201
N° Participaciones 3.107.658 3.107.658
N° Participes 478 478

La rentabilidad anual del Fondo, en el ejercicio 2020, ha ascendido al 0,51% (rentabilidad del 0,003% en el
gjercicio 2019).

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen participes con participaciones significativas en el patrimonio del
Fondo (véase Nota 1).

Tal y como se menciona en la Nota 1, durante los ejercicios 2014, 2016 y 2017, el Fondo realizé cinco pagos en
concepto de liquidacion a cuenta por un importe total de 253.017 miles de euros, que se incluyen en el saldo del
epigrafe “Deudores — Otros deudores” del activo del balance al cierre de los ejercicios 2020 y 2019. Para
determinar |la cuota de liquidacion que correspondera a cada uno de los participes del Fondo en el momento en
el que se produzca su liquidacién final, el importe registrado en el mencionado epigrafe en concepto de
liguidacion a cuenta se deducira del capitulo “Patrimonio Atribuido a Participes y Accionistas” del balance. En
este sentido, el “Patrimonio Atribuido a Participes y Accionistas” del Fondo al cierre de los ejercicios 2020 y
2019, sin considerar los mencionados pagos en concepto de liquidacion a cuenta, ascenderia a un importe de
1.289 miles y 9 miles de euros, respectivamente.

Reservas

El saldo de este epigrafe del balance recoge, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, los ajustes de primera
aplicacion correspondientes a los gastos a distribuir en varios ejercicios que presentaba el Fondo al 31 de
diciembre de 2008 (fecha de entrada en vigor de la Circular 3/2008), por importe negativo de 1.481 miles de
euros.

Otros gastos de explotacién e ingresos financieros

Segun se indica en la Nota 1, la direccién y administracion del Fondo estdn encomendadas a Dunas Capital
Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva (Sociedad Unipersonal). Por
este servicio, el Fondo paga una comisién del 0,5% anual calculada sobre el valor razonable de la cartera de
inversiones inmobiliarias del Fondo que se satisface mensualmente.

La Entidad Depositaria del Fondo (Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.) percibe una comisién del 0,05%
anual calculada sobre el valor razonable de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo que se satisface
mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos se incluyen, en su caso, en el epigrafe “Acreedores” del
pasivo del balance a dicha fecha. Al 31 de diciembre de 2020 no existen gastos ni pasivos por dichos conceptos.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
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supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de! Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre del
Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizarda sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidaciéon de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

13.Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

El desglose del saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
correspondiente a los ejercicios 2020 y 2019, es el siguiente:
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Miles de Euros
2020 2019
Servicios profesionales independientes (83) (12)
Devolucion de Impuestos (*) 1.211 17
1.128 5

(*) En los ejercicios 2020 y 2019 corresponde a la parte del principal relacionada con la
devolucion del impuesto sobre el Incremento de Valor de los Terrenos de Naturaleza
Urbana.

El saldo de la cuenta servicios profesionales independientes del detalle anterior inciuye, en los ejercicios 2020 y
2019, 5 y 7 miles de euros, respectivamente, correspondiente a los informes de valoracién elaborados por
terceros sobre las variaciones de valor del suelo donde se encontraban ubicados varios de los inmuebles que
fueron vendidos por el Fondo y que estan relacionados con las reclamaciones de devolucion del Impuesto sobre
el Incremento de Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana. Adicionaimente, el saldo de dicha cuenta incluye
los honorarios satisfechos por el Fondo por la auditoria de sus cuentas anuales de los egjercicios 2020 y 2019,
por importe de 5 miles de euros, en ambos ejercicios. Finaimente, en el gjercicio 2020 el resto del saldo de esta
cuenta corresponde, fundamentalmente, a honorarios de éxito de los asesores del Fondo en relacién a las
devoluciones del Impuesto sobre el Incremento de Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana percibidas por el
Fondo.

El importe pendiente de pago por estos conceptos al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se incluye en el epigrafe
“Acreedores” del pasivo del balance.

El saldo del epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge, en los ejercicios 2020 y
2019, el ingreso correspondiente a los intereses de demora asociados a las anteriormente mencionadas
devoluciones del impuesto sobre el Incremento de Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana que se han
producido durante dichos ejercicios.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a través de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias

2020 2019
Periodo medio de pago a proveedores 15 16
Ratio de operaciones pagadas 15 16
Ratio de operaciones pendientes de pago - -

Importe (Miles de Euros)

2020 2019
Total pagos realizados 99 14
Total pagos pendientes = s
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Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del perfodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe “Deudas
a corto plazo” del pasivo corriente del balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.

Situacién fiscal

El Fondo tiene sujetos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los Gltimos cuatro ejercicios.

El Fondo esta acogido al régimen fiscal determinado por el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de
septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales
y Actos Juridicos Documentados (modificado parcialmente por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se
regulan las sociedades Anénimas Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario); la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades; la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversion
Colectiva; y el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de Instituciones de
Inversion Colectiva, y se adapta el régimen fributario de las Instituciones de Inversion Colectiva. Las
caracteristicas principales de este régimen especial son las siguientes:

1. Aplicable a Fondos de Inversién Inmobiliaria que tengan por objeto social exclusivo la inversién en bienes
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento (véase Nota 1).

2. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 1%. La aplicacion de este tipo de
gravamen requerira que los bienes inmuebles que integren el activo del Fondo no se enajenen hasta que no
haya transcurrido un plazo de tres afios desde su adquisicidn, salvo que, con caracter excepcional, medie
autorizacion expresa de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (articulo 29.4-c de la Ley 27/2014, de
27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

3. No tendran derecho a deduccién alguna en la cuota.

4. Los bienes inmuebles de naturaleza urbana que, excluidas las viviendas, podran integrar el activo seran los
precisados conforme a lo dispuesto en el mencionado Real Decreto 1.082/2012.

5. La adquisicion de viviendas destinadas al arrendamiento y de terrenos para la promocion de viviendas
destinadas al arrendamiento gozara de una bonificacion del 95% del Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, siempre que se cumplan los coeficientes de inversion
establecidos por la normativa vigente.

El epigrafe “Acreedores” del pasivo del balance incluia, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, 440 miles de euros
correspondientes a los saldos pendientes de pago al Ayuntamiento de Madrid en concepto de Impuesto sobre el
Incremento de Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana y 3 miles de euros correspondientes al importe
pendiente de pago a la Hacienda Publica en concepto de Impuesto sobre Beneficios (ninglin importe por este
concepto al 31 de diciembre de 2019). Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otros deudores” del activo del
balance incluye, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, 17 y 2 miles de euros, respectivamente, correspondientes al
importe pendiente de cobro a la Hacienda Publica en concepto de Impuesto sobre el Valor Afiadido.
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La conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2020 y 2019 y la base imponible del Impuesto sobre
beneficios de dichos ejercicios se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2020 2019

Resultado contable, antes de la provision para el Impuesto sobre Beneficios 1.283 8
Diferencias temporales - -
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (1.000) (8)
Base impomnible (resultado fiscal) 283 -
Cuota integra del ejercicio 3 -
Cuota liquida 3 -

La cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2020 incluye 3 miles de euros de gasto en concepto de impuesto
sobre beneficios (ningun importe por este concepto en el ejercicio 2019 ya que el Fondo compensé parte de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores que poseia).

Las bases imponibles negativas se encuentran registradas en el epigrafe “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden.

Al 31 de diciembre de 2020, el detalle de las bases imponibles negativas pendientes de compensar (no
activadas) es el siguiente:

Miles de Euros

Afo Importe
2013 51.262 (*)
2015 990
52.252

(*)Incluye la compensacién estimada de las pérdidas
fiscales correspondiente al ejercicio 2020.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, que entré en vigor el dia 1 de enero de
2015 y es de aplicacién a los periodos impositivos que se inicien a partir de dicha fecha, elimina la limitacién
temporal para la aplicacién de bases imponibles negativas e introduce una limitacién cuantitativa del 70% de la
base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros. Adicionalmente, el
Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social, establece gque, con efectos
para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los contribuyentes cuyo importe neto
de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los 12 meses anteriores a la fecha en que
se inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:

- El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

- El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.
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Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de que las autoridades fiscales revisen los
ejercicios sujetos a inspeccion, se pongan de manifiesto pasivos contingentes que tengan un efecto significativo
en estas cuentas anuales.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo adicional no descrito en las
Notas anteriores.
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Segurfondo Inversién, Fondo de Inversion Inmobiliaria (en liquidacién)

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

1.- Evolucién del negocio y situacion del Fondo

Segurfondo Inversion, F.L1. (en liquidacién) —en adelante, el Fondo— se constituy6 el 30 de noviembre de 1994 y
se encuentra sujeto a lo dispuesto por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y por
el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el que se reglamenta dicha Ley y demas normativa que las
complementa y desarrolla.

La descripcion del negocio de un Fondo de Inversién, viene expresada en su propia definicién, facilitada por el
articulo 2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva. Los Fondos de Inversién Inmobiliaria
son lIC configuradas como patrimonios separados sin personalidad juridica, pertenecientes a una pluralidad de
inversores, incluidos entre otros aquellas IIC, cuya gestién y representacién corresponde a una Entidad Gestora
de lIC (en adelante , SGIIC) que ejerce las facultades de dominio sin ser propietaria del fondo, con el concurso
de un depositario, y cuyo objeto es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que los rendimientos del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha 31 de marzo de 2011, Inverseguros Gestidén, S.A, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva (Sociedad Unipersonal) —en adelante, la Sociedad Gestora— acordé junto con Inverseguros, Sociedad
de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) —en adelante, la entidad depositaria— la disolucién y consiguiente
apertura del proceso de liquidacion del Fondo, que fue comunicado mediante hecho relevante ese mismo dia.

Una vez procedido el 31 de enero de 2017 la venta del Gltimo inmuebles (plaza de garaje), se esperaba otorgar
la escritura final de liquidacion, tras el pago a los participes de la tesoreria procedente de la venta de los activos,
una vez atendidas las deudas y obligaciones del Fondo y ya extinguidas las Gltimas garantias que el fondo ha
ido prestando en favor de los compradores de los inmuebles para cobertura de eventuales responsabilidades
que pudieran surgir tras las ventas. Estas garantias vencieron a lo largo del afio 2017 sin reclamaciones. La
liquidez retenida en cobertura de las garantias se ha reintegrado a los participes el dia 22 de diciembre de 2017.
Por tanto, se ha abonado a los participes la totalidad de la liquidez procedente de la desinversién de los activos.

Sin embargo, no se ha podido otorgar la escritura final de liquidacién del Fondo porque se han formulado
reclamaciones a varios ayuntamientos solicitando el reintegro de los Impuestos sobre el Incremento del Valor de
los Terrenos de Naturaleza Urbana, de los inmuebles vendidos, en aquellos casos en que las ventas de las
propiedades han generado pérdidas. Estas reclamaciones estan basadas en Sentencia del Tribunal
Constitucional que ha declarado improcedentes estos impuestos en tales casos y cuya doctrina ya esté siendo
aplicada por el Tribunal Supremo. La Gestora ha reclamado en representacion del Fondo la devolucién de estos
impuestos por plusvalias municipales pagados en los Ultimos 4 afios por las ventas de inmuebles que se han
vendido con pérdidas sobre su valor de compra. El importe de las devoluciones solicitadas sumé un total de 9,7
millones de euros.
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Aunque se han estudiado diversas férmulas para intentar terminar la liquidacién del Fondo sin perder la
legitimacién para continuar los procedimientos de reclamacion iniciados, no se ha encontrado un criterio que lo
permitiera con un minimo de seguridad. Por ello, se ha optado por mantener vivo el Fondo hasta la conclusién
de las reclamaciones en un sentido u otro.

En relacién a estas reclamaciones, con fecha 9 de julio de 2018, la Sala Tercera del Tribunal Supremo se
pronuncio al fin sobre la interpretacién y aplicacion de la STC 59/2017 de 11 de mayo sobre el Impuesto sobre el
Incremento del Valor de los Terrencs de Naturaleza Urbana (“Plusvalia Municipal’) y en la que el Tribunal
Constitucional determiné la nulidad de varios preceptos de la Ley de Haciendas Locales reguladora del tributo en
aquellos supuestos que implicasen someter a gravamen “situaciones inexpresivas de capacidad econémica’, es
decir, cuando no hubiese existido incremento de valor.

La STS de 9 de julio de 2018, puede tener un impacto econémico en la reduccién de las cuotas impositivas,
potencialmente recuperables. Esto es debido a que la sentencia ha determinado que en el caso de las
transmisiones de inmuebles en las que hubo una ganancia patrimonial (y que han sido también reclamadas por
la Gestora del Fondo), no se podra recuperar la totalidad del impuesto pagado; sino que Unicamente se puede
reclamar la diferencia entre el calculo hecho por la Administracién y el calculo aplicando el incremento del valor
de los terrenos desde su adquisicién hasta el momento de la venta y no a futuro como hasta ahora se venia
aplicando por las Administraciones.

Como este célculo de incremento de valor del terreno se encuentra en el Congreso en tramite parlamentario no
se ha realizado hasta la fecha ninguna estimacién de cual podra ser el impacto econémico de reduccion de
cuotas impositivas.

Finalizada la venta del patrimonio del Fondo, y abonada la liquidez a los participes, el proceso administrativo
final para la liquidacién de Segurfondo Inversion F.LI se producird cuando finalicen los procedimientos de
reclamacién a los ayuntamientos en via administrativa o, en su caso, judicial. Durante el ejercicio 2019 se ha
abonado al fondo un total de €20.036,66 por la devolucién de las plusvalias municipales de varios ayuntamientos
por reintegro de los Impuestos sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana, de los
inmuebles vendidos, en aquellos casos en que las ventas de las propiedades han generado pérdidas.

En relacién con informacion relevante sobre IRPF e IS se procedié en su momento a realizar las oportunas
retenciones fiscales en los casos en que el reintegro de los fondos a los participes generé plusvalias. Sin
embargo, para aquellos casos en que los reintegros produjeron minusvalias, se efectué una consulta vinculante
a la Direccidon General de Tributos a principios de 2018, solicitando aclarasen si se pueden considerar
materializadas las minusvalias a efectos de compensarlas con otras plusvalias por los participes, o si se debe
esperar al final del proceso de liquidacién formal.

En relacién con esta consulta el 23 de abril de 2019, La Direcciéon General de Tributos contesté a la Consulta
vinculante que se trasladé a los participes en el informe publico periddico del primer semestre:

En esencia nos comunican que “...hasta que no haya finalizado el proceso de liquidacién del fondo no se podra
entender producida una pérdida patrimonial a efectos del Impuesto sobre la Renta de la Personas Fisicas, ya
que serg en el momento en que finalice la liquidacién cuando se pueda determinar el importe total recuperado
del valor de adquisicion de la participacién y por diferencia con dicho valor, la pérdida producida. En
consecuencia, la pérdida patrimonial se imputaré al periodo impositivo en el que haya finalizado el proceso de
liquidacién del fondo.”

“En el caso objeto de consulta, al no haber finalizado atin el proceso de liquidacién del fondo (por existir
reclamaciones administrativas y alguna eventual reclamacion judicial a iniciar que pudieran originar ingresos
adicionales a distribuir a los participes) no se podré considerar obtenida una pérdida patrimonial por el participe
hasta que no se haya puesto fin a dicho proceso de liquidacién del Fondo”.

A efectos del Impuesto de sociedades, ha de tenerse en cuenta que el apartado 3 del articulo 10 de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, LIS), establece que “En el método
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de estimacion directa, la base imponible se calculara, corrigiendo mediante la aplicacién de los preceptos
establecidos en esta Ley, el resultado contable determinado de acuerdo con las normas previstas en el Cédigo
de Comercio, en las demds leyes relativas a dicha determinacién y en las disposiciones que se dicten en
desarrollo de las citadas normas.”.

Adicionalmente, el articulo 11 de la LIS establece que:

“1. Los ingresos y gastos derivados de las transacciones o hechos econémicos se imputardn al periodo
impositivo en que se produzca su devengo, con arreglo a la normativa contable, con independencia de la fecha
de su pago o de su cobro, respetando la debida correlacién entre unos y otros.

(..)

3. 1.° No seran fiscalmente deducibles los gastos que no se hayan imputado contablemente en la cuenta de
pérdidas y ganancias o0 en una cuenta de reservas si asi lo establece una norma legal o reglamentaria, a
excepcion de lo previsto en esta Ley respecto de los elementos patrimoniales que puedan amortizarse
libremente o de forma acelerada.

(..).

Por lo tanto, las pérdidas derivadas de la liquidacion de un fondo se imputardn temporalmente al periodo
impositivo en que tenga lugar su devengo con arreglo a la hormativa contable.”

Durante 2020 se han abonado al Fondo Segurfondo Inversion, Fli (en liquidacién) un total de €1.370.158,89
desglosados en €1.210.803,09 por principal y €159.355,80 por intereses de demora, por la devolucién de las
plusvalias municipales de varios ayuntamientos, por reintegro de los impuestos sobre el Incremento del Valor de
los Terrenos de Naturaleza Urbana de los inmuebles vendidos, en aquellos casos en que las ventas de las
propiedades han generado pérdidas.

2.- Otras informaciones

a) Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2020 y evolucion
previsible del Fondo

Durante el primer trimestre de 2021 no se ha abonado cantidad alguna al Fondo por la devolucion de las
plusvalias municipales pendientes por reintegro de los Impuestos sobre el Incremento del Valor de los Terrenos
de Naturaleza Urbana, de los inmuebles vendidos, en aquellos casos en que las ventas de las propiedades han
generado pérdidas. Esperamos que el proceso de devoluciones continle a lo largo del ejercicio 2021 e incluso
ejercicios posteriores antes del proceso definitivo de liquidacién del fondo.

b) Actividades en materia de Investigacion y Desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.
c) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2020 el periodo medio de pago a proveedores del Fondo ascendia a 15 dias (véase Nota
8 de la memoria).

29



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Dunas Capital Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) D. Rafael de Andrés
Golvano, para hacer constar que, tras la formulaciéon de las cuentas anuales y el informe de gestion de
Segurfondo Inversion, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en liquidacion) correspondientes al ejercicio cerrado el
31 de diciembre de 2020 por los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, en la sesién del 17
de marzo de 2021, todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion
se detalla en el Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en
el presente documento.

Madrid, 17 de marzo de 2021

El Secretario del Consejo de Administracién

Fdo. D. Joaquin Rodr hez Maestre



El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2020 de Segurfondo
Inversion (en liquidacién), Fodo de Inversién Inmobiliaria, se compone de 33 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 003539248 a 003539280, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de Dunas Capital Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacion.

Madrid, 17 de marzo de 2021




