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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A.

Opinién )

Hemaos auditado las cuentas anuales adjuntas de INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A. (en adelante
“la Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de diciembre del 2021, 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la Nota
2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia, segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestados 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 audntorla

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 formacion de nuestra opinidn sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre dichos riesgos.

Hemos determinado que el aspecto que se describe a continuacién es el aspecto mas relevante de
la auditoria que se debe comunicar en nuestro informe.

Valoracién y propiedad de los titulos de la cartera de inversion

De conformidad con la legislacién vigente, el objeto social de las Instituciones de Inversidn
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento
del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente descrita, el patrimonio neto de INVERSIONES
LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A., estd fundamentalmente invertido en instrumentos financieros. La
politica contable aplicable a la cartera de la Sociedad se encuentra descrita en la Nota 4 de las
cuentas anuales adjuntas, y en la Nota 5.1 de dichas cuentas anuales, se encuentra detallada la
cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021.

Identificamos esta area como el aspecto mas significativo a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la repercusién que la valoracion de la cartera tiene en el calculo diario de su
patrimonio neto y, por tanto, del valor liquidativo de la misma.

Por encargo de los Administradores de la Sociedad, a través del contrato de gestion firmado con
la sociedad gestora, hemos obtenido un conocimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la sociedad gestora en la determinacién del valor razonable de los instrumentos
financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos scbre el registro, presentacién y desglose,
existencia, exactitud, corte de operaciones, propiedad e integridad, derechos y obligaciones y
valoraciones de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad entre los que destacan los
siguientes:

- Obtencién de confirmaciones de las entidades depositarias de titulos

Solicitamos a las entidades depositarias, en el desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion, las confirmaciones relativas a las existencias y
propiedad de la totalidad de los titulos recogidos en la cartera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2021.

- Valoracién de la cartera de inversiones I

Comprobamos la valoracién de la totalidad de los titulos liquidos negociadoy eén’mercados
organizados que se encuentran en la cartera de la Sociedad al 31 de dlClembre de 2021,
mediante la re-ejecucidn de los célculos realizados por la sociedad gestora v utilizando para
ello valores fiables de mercado a la fecha de analisis.



Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto a lo sefialado en las notas 2 y 12 de la memoria de las cuentas anuales,
que describen la decision adoptada por el Consejo de Administracién de la Sociedad de proponer a la
Junta General de Accionistas la disolucién y liquidacion de esta durante el ejercicio 2022. En
consecuencia, las cuentas anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021 han sido
formuladas bajo principios distintos al de empresa en funcionamiento. No obstante, los Administradores
consideran que la aplicacién de estos principios no difiere de forma significativa de los recogidos en la
Circular 3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y sucesivas modificaciones, que recoge
el desarrollo y adaptacién de la normativa legal especifica que resulta de aplicacion a las instituciones de
inversion colectiva, no estimandose efectos significativos en el patrimonio neto y en la situacién
financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021.

Nuestra opinion no ha sido medificada en relacion con esta cuestion.

Otra informacidn: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinion 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 gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de
la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en
evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos
que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, fa informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de INVERSIONES
LUTIMO, S.L.C.A.V., 5.A., 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, debido a fraude o error. ——
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En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de [_a"'ya_loracién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, révelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el ‘principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen inténcion de liquidar
la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. '



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion 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 vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién 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.

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

> |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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 incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

» Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de diseiiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

» Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad 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, hechos o condiciones futuros pueden ser
causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

» 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.

S
. %

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad en relacién con, entre otrasuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos sigfiificativos de fa
auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
trascurso de la auditoria. i



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los Administradores de
INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A., determinamos los que han sido de mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, l0s riesgos
considerados mas significativos.

Describimos estos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A.

CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2021

o Balance de situacion
e Cuenta de pérdidas y ganancias
e Estado de cambios en el patrimonio neto
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CLASE 82 BEERe |

INVERSIONES LUTIMO, S.I1.C.A.V., S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DE LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

2021 2020

Comisiones retrocedidas a la [IC - -

Otros gastos de explotacién (-)32.669,55 (-)31.286,50
Comisién de gestion (-)9.462,39 (-)9.110,32
Comision depositario (-)2.703,58 (-)2.602,99
Otros (-)20.503,58 (-)19.573,19

RESULTADO DE EXPLOTACION (-)32.669,55 (-)31.286,50

Ingresos financieros 13.829,03 39.323,42

Gastos financieros (-)417,20 (-)2.679,29

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 75.092,56 44.179,94

Por operaciones de la cartera interior 870,41 37.847,18
Por operaciones de la cartera exterior 74.222,15 6.332,76
Por operaciones con derivados - -

Diferencias de cambio 1.111,45 (-)12.821,01

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros  (-)14.036,16 (-)27.997,29

Resultados por operaciones de la cartera interior (-)12.909,62 (-)18.416,29
Resultados por operaciones de la cartera exterior 24.510,31 (-)26.735,33
Resultados por operaciones con derivados (-)25.636,85 17.154,33
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 75.579,68 40.005,77

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 42.910,13 8.719,27

Impuesto sobre sociedades - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 42.910,13 8.719,27

Las Notas descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de Pérdidas y/Ganancias
del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021
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CLASE 82 | TRES CENTIMOS |

INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31.12.2021

1- ACTIVIDAD Y OBJETO SOCIAL

INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V., S.A., (en adelante, la Sociedad) con N.ILF. n°
A-62252630, se constituy6é el 18 de abril de 2000, habiéndose inscrito en el Registro
Mercantil de Barcelona con la denominacion original de INVERSIONES LUTIMO,
SIM.C.A.V., S.A., modificando su denominacion social mediante la transformacién en
Sociedad Inversién Mobiliaria de Capital Variable de Fondos (S.I.M.C.A.V.F.) en virtud de
acuerdo de la Junta General de Accionistas del 9 de abril de 2001, inscrito en el Registro
Administrativo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 21 de diciembre de
2001. El dia 5 de febrero de 2004 adopt6 su actual denominacién social por modificacién
automatica con motivo de la entrada en vigor de la Ley 35/2003 de Instituciones de
Inversion Colectiva. Su domicilio social se encuentra en Barcelona, Avenida Diagonal, 407
bis. El ejercicio econémico de la Empresa coincide con el afio natural.

La Sociedad figura inscrita con el nimero 1.164 en el registro administrativo de sociedades
de inversion de caracter financiero de la Comisién Nacional del Mercado de Valores en la
categoria de S.I.C.A.V. armonizada. Las acciones de la Sociedad estin admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién
autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto a la supervisién de la Comision Nacional del
Mercado de Valores y establecido de acuerdo con lo previsto por la Ley del Mercado de
Valores.

A 31 de diciembre de 2021, segiin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de
ninglin grupo de sociedades, en los términos previstos en el articulo 42 del vigente Codigo
de Comercio.

El objeto social exclusivo de la Sociedad 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 el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los
resultados colectivos.

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcidn de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado, y a disposicion del publico, en el registro.-
correspondiente de la CN.M.V.



EUROS 000997607

Las Sociedades de Inversion de Capital Variable (S.I.C.A.V.), son sociedades andnimas
cuyo capital, representado por las acciones en circulacion, es susceptible de aumentar o
disminuir dentro de los limites del capital estatutario maximo y del minimo fijado en sus
estatutos, mediante la venta o adquisicion por la Sociedad de sus propias acciones en los
términos establecidos por la legislacion aplicable, sin necesidad de acuerdo de la Junta
General de Accionistas.

Se encuentran sujetas, principalmente, a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre que regula las
Instituciones de Inversion Colectiva, modificada por la Ley 31/2011 de 4 de octubre y por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, a su vigente Reglamento aprobado por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sus posteriores modificaciones en el Real Decreto
83/2013, de 13 de febrero, y en el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre y, en lo no
previsto en ellas, por lo dispuesto por la Ley de Sociedades de Capital, asi como a diversas
Circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Esta normativa legal establece un régimen fiscal especial, asi como diversas limitaciones
en la operativa y en la composicion de los activos y pasivos de estas Sociedades, los
principales aspectos de las cuales son:

e Las Sociedades de Inversion dispondran de un capital inicial integramente suscrito y
desembolsado, de un importe minimo de 2.400.000,- euros. El capital estatutario
maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

Cuando por circunstancias del mercado o de las prescripciones legales, el capital o el
niimero de accionistas descendieran de los minimos establecidos por la legislacion
aplicable, la Sociedad de Inversion dispondra del plazo de un afio durante el que podra
continuar operando como tal.

e El nimero de accionistas no podrd ser inferior a 100.
e  Podran crearse sociedades de inversion por compartimentos.

e La politica de inversion se regird por los principios de liquidez, diversificacion del
riesgo y transparencia. Se delimitan los activos e instrumentos financieros aptos para
la inversion (ver apartado “Riesgo procedente de instrumentos financieros” de la Nota
5 de esta memoria).

e Los titulos que integran la cartera deberan estar depositados bajo la custodia de
depositarios autorizados y no podrdn pignorarse ni constituir garantia de ninguna
clase, salvo en operaciones que la institucion realice en mercados secundarios
oficiales.

El 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016 de la Comisién T}iécional
del Mercado de Valores que completa y desarrolla las funciones de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva.
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e  Operaciones en instrumentos financieros derivados: deben ceilirse a la tipologia de
operaciones, requisitos y limites establecidos por la Ley 35/2003, por su vigente
Reglamento y por la Orden EHA/888/2008.

e Informacién periddica: se remitiran a la Comision Nacional del Mercado de Valores y
a las Sociedades Rectoras de Bolsa o del Mercado Alternativo Bursétil los informes
diarios, mensuales, trimestrales, semestrales y anuales, requeridos por la legislacion
vigente.

La gestién y administracion de la Sociedad est4d encomendada a URQUIJO GESTION,
S.A. S.GILC., Sociedad Unipersonal, que sustituyé a CAIXABANK ASSET
MANAGEMENT S.GIIC., S.AU. en virtud del acuerdo de la Junta General
Extraordinaria de Accionistas del 5 de marzo de 2020. La entidad depositaria de la
Sociedad es BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN ESPANA, en
virtud del acuerdo de Junta General Ordinaria de Accionistas del 11 de diciembre de 2020.
Este acuerdo fue elevado a escritura publica ante el Notario de Madrid Don Agustin Pérez-
Bustamante de Monasterio, con el nimero 439 de protocolo y de fecha 4 de marzo de 2021,
e inscrito en el Registro Administrativo de la CNMYV el 4 de junio de 2021.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1 - Imagen fiel

Las Cuentas Anuales, que han sido formuladas por los Administradores, se han
preparado a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las
disposiciones legales vigentes en materia contable, Cdédigo de Comercio, Plan
General de Contabilidad, Ley de Sociedades de Capital. Como consecuencia del
hecho posterior descrito en la nota 12 de esta memoria, para la elaboracidn de estas
cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables recogidos en la
Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC) de 18 de
octubre de 2013, sobre el marco de informacion financiera, cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento. Dichos
principios no difieren de forma significativa de los recogidos en la Circular 3/2008
de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas modificaciones, que
recogen el desarrollo y adaptacidon de la normativa legal especifica que resulta de
aplicacion a las instituciones de inversion colectiva, al objeto de mostrar la imagen
fiel del patrimonio neto y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre
de 2021 y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio
neto que se han generado durante el gjercicio anual terminado en dicha fecha.

Las cifras contenidas en los documentos que comprenden estas Cuentas Anuales
estan expresadas en euros, excepto en los casos en que se indique expresamente.

Las Cuentas Anuales se someterdn a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.
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2.2 - Principios contables y normas de valoracién

En la preparacion de las Cuentas Anuales se han seguido los criterios descritos en la
Nota 4 sobre Normas de Registro y Valoracién, habiéndose aplicado todos los
principios contables obligatorios que pudieran tener un efecto significativo sobre las
mismas.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios
y politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas anuales.
Basicamente, las estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor
razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por
deterioro de determinados activos, si los hubiera. A pesar de que estas estimaciones
se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del
egjercicio 2021, 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, de acuerdo con la normativa contable en
Vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de
inversién, estdn sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a
la inversion en valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo
de la accion fluctie tanto al alza como a la baja.

2.3 - Comparacién de la informacion

De acuerdo con la normativa contable, la informacién contenida en las presentes
cuentas anuales del ejercicio 2021, se presenta, a efectos comparativos, junto con la
informacién correspondiente al ejercicio 2020. Las cuentas anuales del ejercicio de
2020 fueron aprobadas en Junta General de Accionistas el 11 de junio de 2021.

2.4- Agrupacion de partidas

El balance, la cuenta de pérdidas y ganancias y el estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan agrupando las partidas de acuerdo con los modelos
establecidos por la Comision Nacional del Mercado de Valores; en determinados
casos, en las notas de la memoria se incluye informacion desagregada al objeto de
completar y/o facilitar su comprensién.

2.5 - Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables
respecto a los criterios aplicados en el ejercicio 2020.
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2.6 - Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningin error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las
cuentas anuales del ejercicio 2020.

2.7 - Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Formulacién de las cuentas cuando no es de aplicacion el principio de empresa en
funcionamiento.

Como consecuencia de los hechos descritos en la nota 12 de esta memoria, los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, en sesion celebrada el 11
de enero de 2022 han acordado proponer a la Junta de Accionistas la disolucién y
liquidacion de esta durante el ejercicio 2022. Por este motivo, se han formulado las
cuentas anuales bajo un marco de informacién financiera cuando no resulta de
aplicacion el principio de empresa en funcionamiento. No obstante, tal y como se
indica en la nota 2.1 anterior, los Administradores de la Sociedad consideran que la
aplicacion de estos principios no difiere de forma significativa de los recogidos en la
Circular 3/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores y sucesivas
modificaciones, no estimandose efectos significativos en el patrimonio neto y en la
situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021.

3- APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion de los resultados de los ejercicios 2021 y 2020 que el Consejo
de Administracion somete a la aprobaciéon de la Junta General de Accionistas, es la

siguiente:
2021 2020
Base de reparto
Saldo de la cuenta de Pérdidas y
Ganancias del gjercicio 42.910,13 8.719,27

Aplicacion
A Reserva legal (10% del beneficio
del ejercicio) 4.291,01 871,93
A Resultados negativos
de ejercicios anteriores - -
A compensar Resultados negativos
de ejercicios anteriores 38.619,12 7.847,34
A Reservas voluntarias

42.910,13 8.719,27

No se han distribuido dividendos a cuenta en los ejercicios 2021 ni 2020.
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4- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Los criterios y normas de registro y valoracién més significativos aplicados en la
preparacion de las diferentes partidas de las cuentas anuales de los gjercicios 2021 y 2020,
son los siguientes:

4.1 - Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

a) Clasificacion de los activos financieros

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como Activos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias y se
presentan en el balance como activos corrientes, aun cuando puedan existir
inversiones que se mantengan por un periodo superior a un afio:

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea ¢l sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

¢ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye las participaciones en otras
Instituciones de Inversion Colectiva.

e Depdsitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcidon de los saldos que se recogen en el
epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de
futuros y forwards, el valor razonable de las primas pagadas por warrants
y opciones compradas y el valor razonable de los contratos de pefmuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, as{ como los dérivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estriicturados
mantenidos por la Sociedad.
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e Otros: acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes
anteriores.

o Intereses en la cartera de inversion: periodificacion de los intereses
activos de la cartera de inversiones financieras.

o Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, a los meros efectos de
su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones ¥y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problematico y, en
todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de
noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia
en los mercados para poder realizar operaciones en los mismos, los
dividendos a cobrar y el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que
por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion
como Partidas a cobrar. Las pérdidas por deterioro de las Partidas a cobrar,
asi como su reversion, se reconocen como un gasto O un ingreso,
respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

b) Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se
clasifican a efectos de su valoracién como Débitos y partidas a pagar.

- Acreedores: recoge débitos y cuentas a pagar, que no deban ser clasificados
en otros epigrafes, basicamente cuentas con Acreedores por compfa de
valores al contado que se cancelan en la fecha de liquidacion, las cugfitas con
las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como
Débitos y partidas a pagar.



003, wos 000997613

CLASE 82

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros
y forwards, el valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos
y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados
mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracién como
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

- Pasivos financieros: recoge pasivos distintos de derivados que han sido
clasificados a efectos de su valoracion como Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por
venta de valores recibidos en préstamo.

4.2 - Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
a) Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como Partidas a
cobrar, y los clasificados en el epigrafe Tesoreria, se valoran inicialmente por su
valor razonable (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la
transaccidn), incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizandose
los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos 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.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias,
se valoran inicialmente por su valor razonable (que salvo evidencia en contrario
serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses
por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la tiltima
liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras -
Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los
activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en
el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera
a los siguientes criterios: '
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- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado m4s
representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos ain a cotizacion: su valor razonable se calcula
mediante los cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de la
misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta
factores como las diferencias en sus derechos econdémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio
de cotizacién en un mercado activo, siempre y cuando éste se obtenga de
forma consistente. Cuando no esté disponible un precio de cotizacion, el
valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran
las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés
y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En el supuesto de que
no exista un mercado activo, se aplicardn técnicas de valoraciéon (precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacién,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el
momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente
el mismo, modelos de descuento de flujos y valoraciéon de opciones, en su
caso) que sean de general aceptaciéon y que utilicen en la medida de lo
posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de
interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el
precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés
de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados
en una prima o margen determinado en el momento de la adquisicién de los
valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula
tomando como referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada,
corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de
impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la
adquisicion y que subsistan en el momento de la valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su
valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale el rendimigento
interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversidn colectiva y
entidades de capital riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia
de referencia. De no existir, se utilizard el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema multilateral de negociacion, se valorardn a su valor de
cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC
extranjeras similares, seglin los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados
organizados, su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados
en mercados organizados o sistemas multilaterales de negociacién, se
valorardn mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010 de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

b) Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como Débitos y
partidas a pagar, se valoran inicialmente por su valor razonable (que salvo
evidencia en contrario serd el precio de la transaccién) integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, se valoran
por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el
epigrafe de “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 pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, se valoran
inicialmente por su valor razonable (que salvo evidencia en contrario serd el
precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccién directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, se valoran por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos-en~ ..
préstamo y pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos
temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso, al valor
razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del
préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalimiente o bien
aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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), €l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La
diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion
atribuibles, y el valor en libros del activo financiero, determinara la ganancia
o pérdida surgida al dar de baja dicho activo que serd imputada al resultado
del ejercicio.

También se dardn de baja los activos en los que concurra un deterioro
notorio e irrecuperable de su valor, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

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 analogos), el activo
financiero transferido no se dard de baja del balance y continuard
valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por
el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por
un importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard
posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un
acuerdo de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del
contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo
caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantia
se reconoceran en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la [IC” o
“Valores aportados como garantia por la IIC”, respectivamente, de las
cuentas de orden del balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios
asociados al activo financiero transferido, éste se dara de baja cuando no se
hubiese retenido el control del mismo.

'«' 000997616
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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 sélo se dan de
baja del balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o
cuando un tercero lo adquiere. El beneficio o pérdida surgido al dar la baja
forma parte del resultado del ejercicio.

4.3 - Contabilizacion de las operaciones
a) Compraventa de valores al contado

Las operaciones con instrumentos de patrimonio y con derivados, se
contabilizan el dia de contratacion, mientras que las operaciones de valores
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se registran el
dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrate “Cartera de
inversiones financieras” del activo del balance de situacion, y el resultado de las
operaciones de venta se registra en “Deterioro y resultados por enajenaciones de
instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias por la variacién
del valor razonable desde la fecha de su adquisicion, aunque ésta sea anterior al
inicio del ejercicio, en cuyo caso una parte del resultado tendrd como
contrapartida el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta operativa, seguida por
razones de simplificacion, carece de efecto alguno sobre el Patrimonio ni sobre
el resultado del gjercicio.

Finalmente, en el caso de compraventa de titulos de instituciones de inversion
colectiva, se entiende como dia de ejecucion el de confirmacién de la operacion,
aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La
operacién no se valora hasta que no se adjudican los titulos. Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance de situacién.

b) Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran, en el momento de
la contratacion y hasta el cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en
cuentas de orden (compromisos por operaciones) por el importe nominal
comprometido.

En los epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” o “Variacion del valor razonable’en
instrumentos financieros”, dependiendo de si los cambios de valor sg han
liquidado o no en el ejercicio, se registran las diferencias que resultan de los
cambios en el valor razonable de estos contratos hasta la fecha de su
liquidacion, con contrapartida en el epigrafe “Derivados” del activo o del
pasivo, seglin su saldo, del balance de situacion.
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¢) Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto
de retrocesion, se registran por el efectivo desembolsado en el epigrafe “Valores
representativos de deuda” de la cartera del balance de situacion,
independientemente de los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable en las adquisiciones temporales de activos,
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se
registran, en el momento de su contratacion y hasta el cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato, en cuentas de orden (compromisos por operaciones)
por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants
comprados (vendidos) se registran por su valor razonable en el epigrafe
“Derivados™ del activo (o pasivo) del balance de situacion, en la fecha de
egjecucion de la operacion. '

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran,
adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia.

En los epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros”, seglin se haya liquidado o no la operacion, se
registran las diferencias que resultan de los cambios en el valor razonable de
estos contratos hasta la fecha de su liquidacion, con contrapartida en el epigrafe
“Derivados” del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance de situacion.

Si existen contratos de futuros que presenten una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se
incorpora a la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o
vendido, quedando excluidas de esta norma las operaciones que se liquidan por
diferencias.

e) Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad, el valor razonable
de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de
las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance.
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4.4 - Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos
liquidados por anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los
intereses devengados por la cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

4.5 - Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio son las acciones que representan el capital de
la Sociedad, las cuales, se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes
o accionistas” del balance de situacion.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de
Inversion Colectiva, el capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es
variable dentro de los limites de capital inicial y maximo fijados estatutariamente.

La adquisicidén por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra por el
valor razonable de la contraprestacion entregada y se presenta con signo negativo en
el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Acciones Propias” del
balance de situacion.

Las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y el
valor nominal o el precio de adquisicion de las acciones propias, segun se trate de
acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se contabilizan contra la cuenta de Prima de emision del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas”.

4.6 - Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos
y transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran
denominados en moneda extranjera.

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos de
cambio de contado de la fecha de la transaccion. Las diferencias de conversién se
reflejan contablemente de la siguiente manera:

- Si proceden de tesoreria, débitos y créditos se registran por su importe neto en-la
cuenta de pérdidas y ganancias como Diferencias de cambio.

- Para el resto de partidas monetarias (valores representativos de deuda)'y para las
partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pérdidas ¥ ganancias
derivadas de la valoracion (variacion del valor razonable).
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4.7 - Impuesto sobre Beneficios

El gasto por el impuesto sobre sociedades se calcula sobre el beneficio econdmico,
corregido por las diferencias permanentes con los criterios fiscales, considerando las
bonificaciones y deducciones aplicables y no teniendo en cuenta las retenciones y
pagos a cuenta.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias originadas por la diferente
valoracion contable y fiscal de los elementos patrimoniales, se incluye, en su caso,
en las partidas de impuestos anticipados y diferidos del balance de situacidn.

En el supuesto de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por
pérdidas fiscales, no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido
en ningn caso y las pérdidas fiscales que puedan compensarse, si las hubiere, se
registran en cuentas de orden. Cuando existen pasivos por impuesto diferido se
reconocen siempre.

4.8 - Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos del periodo se registran diariamente en funcién del principio
del devengo, con independencia de su cobro o pago, debiendo destacarse al respecto
los siguientes casos:

- Los dividendos se abonan a la cuenta de pérdidas y ganancias como ingresos
financieros en la fecha en que nace el derecho a percibirlos.

- Los intereses de activos y pasivos financieros devengados con posterioridad al
momento de su adquisicion, se periodifican por aplicacién del método del tipo de
interés efectivo, que es el tipo de actualizacion que iguala el valor en libros de un
instrumento financiero con los flujos estimados a lo largo de su vida. No obstante,
los intereses de inversiones morosas, dudosas o en litigio, si las hay, se llevan a la
cuenta de Pérdidas y ganancias en el momento efectivo del cobro.

- El beneficio o pérdida derivado de la variacién del valor razonable de los activos
financieros, realizado o no, se registra contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Gastos de explotacion e impuesto sobre sociedades: se periodifican diariamente
en base a los importes previstos, regularizando las desviaciones con los datos
reales ya conocidos.
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4.9 - Operaciones vinculadas

La Sociedad 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 1082/2012. Los
Administradores de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar conflictos
de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. De acuerdo con la normativa
vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacidon sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en instituciones gestionadas por empresas
pertenecientes al mismo Grupo que la entidad gestora de la Sociedad, el importe de
los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y
el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

5- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

5.1 - El detalle de la cartera de valores a 31 de diciembre de 2021 se presenta en el Anexo
I valorada al precio de coste y a su valor razonable en dicha fecha.

El valor razonable de la cartera a 31 de diciembre de 2021 y 2020 se resume en los
conceptos siguientes:

2021 2020

Valores representativos de deuda 457.166,84 810.140,93
Instrumentos de patrimonio 458.135,63 649.824,55
Instituciones de Inversion Colectiva 1.733.031,64 971.492,63
Depésitos en EECC - -
Derivados 1.580,37 -

2.649.914,48 2.431.458,11
Intereses de la cartera de inversidn 905,50 2.067,32

Inv. morosas, dudosas o en litigio - -
2.650.819,98 2.433.525,43

Los titulos que integran la cartera no han sido pignorados ni sujetos a garantia de
ninguna clase, encontrindose depositados, o en tramite de depésito, en entidades
autorizadas.

Intereses de la cartera de inversion refleja la periodificacion de los intereses”
devengados por los titulos de renta fija al cierre de cada ejercicio, calculada en base
a los dias transcurridos desde la fecha de adquisicion de los activos o desde la dltima
liquidacion de intereses.
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5.2 - Los valores representativos de deuda a 31 de diciembre de 2021 y 2020, a su valor
razonable, presentan los siguientes vencimientos:

2021 2020
Inferior a 1 afio 250.453,68 168.290,77
De 1 a 2 afios 100.749,17 334.489,44
De 2 a 3 afios - 200.847,16
De 3 a 4 afios - -
De 4 a5 afios - -
Mas de 5 afios 105.963,99 106.513,56
457.166,84 810.140,93

5.3 - Atendiendo a la divisa en que estan denominados los activos que integran la cartera
de inversiones financieras de la Sociedad, sin tener en cuenta los intereses de la
cartera, se obtiene la siguiente composicion:

31.12.2021
Délar Franco
Euro USA Suizo Total

Valores representativos de 457.166,84 ) ) 457.166 84
deuda
ISHUMCHIOS de 457.510,83 624,80 - 458.135,63
patrimonio
Instituciones [nversion 1.566401,15  166.630,49 - 1.733.031,64
Colectiva
Derivados - 1.580,37 - 1.580,37

2.481.078,82 168.835,66 - 2.649.914,48

31.12.2020
Délar Franco
Euro USA Suizo Total

Valores representativos de
deuda 559.092,41 251.048,52 - 810.140,93
Instrumentos de
patrimonio 526.995,36 104.268,06 18.561,13 649.824,55
Instituciones Inversion
Colectiva 913.676.69 57.815.94 - 971.942,63

1.999.764,46 413.132,52 18.561,13  2.431.458;1 L

'

5.4 - En los gjercicios 2021 y 2020, el valor razonable de los titulos en cartera’afectados
por el presunto fraude de las inversiones Madoff, se mantiene en un importe nulo.
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5.5 - La Sociedad dispone a 31 de diciembre de 2021 de posiciones abiertas en el mercado
de futuros, por la compra venta en diciembre de 2021 de 5 contratos sobre derivados
de divisa con vencimiento en marzo de 2021, segin el siguiente resumen:

Euros
Posicién N de Ultimo Beneficio
Operacion neta Divisa contratos vencimiento  Nominal (Pérdida)
Futuro Largo USD 5 14/03/2022 312.500 670,50

Las garantias depositadas ascienden a 5.321,02 euros y figuran contabilizadas en la
cuenta de “Deudores”. El nominal comprometido en estas operaciones, 312.500
euros, figura registrado en cuentas de compromiso.

El resultado producido por estos contratos hasta 31 de diciembre de 2021, imputado
a la cuenta de pérdidas y ganancias de este ejercicio (Deterioros y resultados por
enajenaciones de instrumentos financieros — Por operaciones con derivados), ha sido
de 670,50 euros de beneficio.

A 31 de diciembre de 2020 la Sociedad disponia de posiciones abiertas en el
mercado de futuros, por la compra venta en diciembre de 2020 de 5 contratos sobre
sobre derivados de divisa con vencimiento en marzo de 2021, segin el siguiente

resumen:
Euros
Posicion Ne° de Ultimo Beneficio
Operacién neta Divisa contratos vencimiento  Nominal (Pérdida)
Futuro Corta USD 5 15/03/2021 312.500 3.275,78

Las garantias depositadas en dicha fecha ascendian a 5.177,21 euros siendo el
nominal comprometido en estas operaciones, 312.500 euros. El resultado producido
por estos contratos hasta 31 de diciembre de 2020, imputado a la cuenta de pérdidas
y ganancias era de 3.275,78 euros de beneficio.

5.6 - Riesgo procedente de instrumentos financieros

a) El Real Decreto 1082/2012, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo
de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva, y sus posteriores
modificaciones en el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y en el Real
Decreto 877/2015, de 2 de octubre, establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan la exposicion al riesgo procedente de instrumentos
financieros y que son controlados por la sociedad gestora de la Sociedad. Los
principales coeficientes normativos a los que estd sujeta la Sociedad sof:
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o Limite general a la inversién en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un
mismo emisor (o entidades pertenecientes a un mismo grupo econdémico) no
podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite se aplicara
con las siguientes especialidades:

- Quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en
los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.

- Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
comunidad auténoma, entidad local, organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una
calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en
calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia y superar este limite del 35% si se especifican los emisores en
cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mds del
35% del patrimonio.

- Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en
valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo
50.2.b) del Real Decreto 1082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes v que la inversion en valores de una
misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad.

¢ Limite a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC no
podra superar el 45% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de
inversion se basa en la inversion de un {inico fondo.

e Limite general a la inversién en derivados

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podrd superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por
exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas
aisladamente, bien incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin
caso podran superar el 10% del patrimonio de la Sociedad. -
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y
queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses
y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad, no podran superar el
35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e
instrumentos financieros y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad,
no podran superar el 20% de patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se
consideran un Unico emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna
limitacién a su libre transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados
emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad
gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en
valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados
a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion con el limite maximo conjunto del 10% del
patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier
mercado o sistema de negociacion que no cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos
que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la
IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya
sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades

de capital-riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi
como las entidades extranjeras similares.
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o Coeficiente de liquidez

El promedio mensual de los saldos diarios liquidos (efectivo, depdsitos o
cuentas a la vista y compraventas con pacto de recompra a un dia en valores
de deuda pablica) sera superior al 1%.

¢ Obligaciones frente a terceros

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo
para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca
por un plazo no superior a un mes, o por adquisiciéon de activos con pago
aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se tendran en
cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el
mercado donde se hayan contratado.

b) La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad tiene por objeto controlar y
mitigar la exposicién de la misma a los riesgos a los que estd expuesta.
Los coeficientes legales anteriores reducen dichos riesgos que, en todo caso, son
objeto de seguimiento especifico por la entidad gestora. Los principales riesgos
son:

¢ Riesgo de crédito

Representa las pérdidas que podria sufrir la Sociedad si alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. Dicho riesgo se veria
cubierto con los limites a la inversién y concentracion de riesgos antes
descritos.

+ Riesgo de liquidez

En el supuesto de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion
o en mercados con uma reducida dimension y limitado volumen de
contratacion, o en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de
liquidez. Por ello, la entidad gestora controla este riesgo a través del
cumplimiento del coeficiente de liquidez establecido.

o Riesgo de mercado

Representa la pérdida 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: La inversion en activos de renta fija conlleva un
riesgo de tipo de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para
activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en
divisas distintas del euro supone un riesgo por las fluctuaciones de los
tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursitiles: La inversion en
instrumentos de patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se
vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes
podria llegar a representar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o
expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para
controlar la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este
sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en la Nota 1
anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

6 - TESORERIA

El saldo de Tesoreria corresponde a cuentas corrientes, de libre disponibilidad, retribuidas a
tipos de interés de mercado referenciados al Euribor, segiin el siguiente resumen:

2021 2020
Cuentas en depositario
En euros 45.145,17 226.946,27
En délar USA 6.447,25 -
En franco Suizo 2.497,15 -
Intereses de tesoreria 14,98 -
54.104,55 226.946,27

7- PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
7.1 - Capital

Refleja el importe del capital inicial o capital fijo de la Sociedad, més la parte del
capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez
veces el capital inicial) que ha sido efectivamente puesto en circulacion, segin el
siguiente detalle:

2021 2020
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario emitido 125.430,00 125.430,00

2.530.430,00 2.530.430,00
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El capital inicial, sin variacién en el ejercicio 2021, estd integramente suscrito y
totalmente desembolsado y estd constituido por 240.500 acciones de 10,- euros
nominales cada una, que estan representadas por medio de anotaciones en cuenta.

El capital estatutario maximo, también sin variacion, asciende a 24.050.000 euros y
esta representado por 2.405.000 acciones de 10,- euros nominales cada una.

Todas las acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos y se liquidan
en el Mercado BME Growth.

En el ejercicio 2021 no se han puesto en circulacion nuevas acciones, en el gjercicio
2020 se pusieron en circulacion 92 acciones representativas del capital estatutario
maéximo, con un valor nominal global de 920,00 euros y una prima de emision
positiva de 8,99 euros.

El capital en circulaciéon a 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:

2021 2020
Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00
Capital estatutario emitido 125.430,00 125.430,00
Nominal acciones propias en cartera (-)1.440,00 (-)1.090,00
2.528.990,00 2.529.340,00

El capital en circulacién es superior al capital inicial, cumpliendo con el requisito
establecido por la normativa aplicable.

El gjercicio de los derechos econdmicos y politicos correspondientes a las acciones
pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera, queda en suspenso hasta que
¢stas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

La Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion
por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
méximo, no estd sujeta a las limitaciones establecidas en la Ley de Sociedades de
Capital sobre adquisicion derivativa de acciones propias. Estas operaciones, por
tanto (véase Nota 7.4), no precisan autorizaciéon de la Junta General y no estan
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social. Por debajo del capital
inicial, la Sociedad podra adquirir sus propias acciones con los limites y condiciones
establecidas en la citada Ley de Sociedades de Capital.

A 31 de diciembre de 2021 y de 2020 el ntimero de accionistas de la Sociedad era de
167 y 193 respectivamente, cumpliendo con el minimo exigible de 100 accionistas.
En dichas fechas un accionista persona fisica disponia de partlclpauones
significativas superiores al 20%.
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7.2 - Prima de emision

Cuando se ponen en circulacion acciones propias, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en
circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se registran en
el epigrafe “Prima de emision” del balance de situacidn.

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo
para ampliar el capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su

disponibilidad. Por tanto, pueden ser objeto de reparto si el valor del patrimonio neto
contable no resulta inferior al capital.

7.3 - Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

A 31 de diciembre de 2021 y de 2020 la composicion del saldo de Reservas es la

siguiente:
2021 2020
Reserva legal 173.172,72 172.300,79
Reserva voluntaria 233.177,62 233.177,62
Resultados de ejercicios anteriores (-)239.637,61 (-)247.484,95
166.712,73 157.993,46

Las cuentas de Reservas y de Resultados de ejercicios anteriores han reflejado en los
afios 2021 y 2020 las dotaciones practicadas por distribucion de los resultados del
gjercicio 2020 y 2019, respectivamente, en virtud de los acuerdos adoptados por las
Juntas Generales de Accionistas.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, se ha de destinar un 10% del
beneficio del ejercicio a dotar una Reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el
20% del capital social. La Reserva legal, mientras no supere este limite del 20%,
sOlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas en el caso de que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin, o a aumentar el capital social en
la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado, siendo distribuible
unicamente en caso de liquidacion de la Sociedad.

La Reserva voluntaria es de libre disposicion salvo si el valor del patrimonio neto
contable fuera o resultara, a consecuencia del reparto, inferior al capital social.
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Acciones propias

Refleja el precio de coste de acciones propias en cartera, segtn el siguiente resumen:

2021 2020
Valor nominal 1.440,00 1.090,00
Diferencia entre el precio de
adquisicion y el valor nominal 331,77 94,69
Acciones en cartera a su precio de
adquisicion 1.771,77 1.184,69

Las acciones en cartera a 31 de diciembre de 2021 y 2020, se encuentran dentro de
los limites del capital inicial y del capital maximo fijados estatutariamente.

Las operaciones con acciones propias (véase Nota 7.1) realizadas durante los
ejercicios 2021 y 2020 se pueden resumir en la forma siguiente:

N° acciones Euros
Saldo al 01.01.2020 107 1.156,40
Compras 3 49,89
Ventas (a precio coste) (-)2 (-)21,60
Saldo a 31.12.2020 109 1.184,69
Compras 35 587,08
Ventas (a precio coste) - -
Saldo a 31.12.2021 144 1.771,77

Durante 2021 no se han producido operaciones de venta de acciones propias. Las
ventas realizadas en el ejercicio 2020 produjeron un resultado positivo de 8,99 euros,
imputados a la cuenta Prima de emisién de acuerdo con la normativa de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Valor liquidativo

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, el calculo del valor liquidativo de la accién de la
Sociedad se ha efectuado de la siguiente manera:

2021 2020
Patrimonio atribuido a accionistas 2.707.167,76 2.664.844,71
Numero acciones en circulacion 252.899 252.934

Valor liquidativo de la accion 10,7045 10,5357 /

R 000997630
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8- OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
8.1 - Otros gastos de explotacién

a) Segin se ha indicado en la Nota 1, la direccion y gestion de la Sociedad han
estado encomendadas a URQUIJO GESTION, S.A. S.G.L1.C., servicio por el
que la Sociedad paga una comision, calculada sobre su valor patrimonial. Los
importes totales devengados por este concepto ascienden a 9.462,39 euros en el
afto 2021 y a 9.110,32 euros en el 2020, figurando en el epigrafe “Otros gastos
de explotacion” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

b) De acuerdo con lo indicado en la misma nota 1, la entidad depositaria de la
Sociedad es BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN
ESPANA que percibe una comision sobre el valor patrimonial de la Sociedad.
El importe total devengado por este concepto ascendié a 2.703,58 euros en el
2021 y 2.602,99 euros en el 2020. Dichos importes figuran registrados en el
epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

¢) Otros gastos de explotacion incluyen, también, los honorarios devengados por
los servicios de auditoria que ascienden a 2.930,- euros en el 2021 (2.890,-
euros en el 2020), no existiendo otros servicios prestados por el auditor o
sociedad vinculada.

d) Los importes pendientes de pago a 31 de diciembre de 2021 y 2020 por los
gastos de explotacion figuran en el epigrafe de “Acreedores” del pasivo del
balance de situacion.

8.2 - Aplazamientos de pago a proveedores

Al cierre de los gjercicios 2021 y 2020 la Sociedad no tenia ninglin importe
significativo pendiente de pago a sus proveedores por operaciones comerciales, que
a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en los ejercicios 2021 y 2020 a dichos
proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

9- SITUACION FISCAL

a) De acuerdo con la legislacion tributaria, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido comprobadas por la Inspeccion del
Estado o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a posibles inspecciones por parte de las autoridades fiscales
todos los impuestos no prescritos que le son de aplicacion. En opinion de los
Administradores no existen pasivos contingentes significativos que pudieran derivarse
de una eventual inspeccidn.
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b) La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido para las Instituciones de
Inversion Colectiva, las cuales estan sujetas al Impuesto sobre Sociedades al tipo del
1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

c) Elsaldo de Administraciones Publicas que figura en los epigrafes de “Deudores” y de
“Acreedores” del balance adjunto, estd formado por:

2021 2020
Deudores Acreedores Deudores Acreedores

Liquidacién  impuesto  sobre
sociedades ejercicio anterior, por
la que se solicitd devolucion de la
cuota negativa resultante - - 4.363,00 -

Retenciones en origen sobre los
rendimientos del capital mobiliario
percibidos en el gjercicio 3.229,45 - 2.440,76 -

Cuota liquida del impuesto sobre
sociedades (1% de la base
imponible) - - - -

Retenciones IRPF - 28,40 - 19,38
3.229,45 28,40 6.803,76 19,38

d) La conciliacion entre el resultado contable del gjercicio y la base imponible del
impuesto sobre sociedades es la siguiente:

2021 2020

Resultado contable 42.910,13 8.717,27

Diferencias permanentes
Compensacion bases negativas de
gjercicios anteriores (-)42.910,13 (-)8.717,27
Cuota impuesto sociedades - -
Ingresos y Gastos no deducibles - -

Diferencias temporarias - -

Base imponible - -

El importe que se contabiliza, en su caso, como gasto del gjercicio por el impuestd
sobre sociedades, se obtiene aplicando el tipo impositivo del 1% al saldo resultante de
ajustar el resultado contable con las diferencias permanentes. Cuando resulta una base
imponible nula o negativa no se registra importe alguno como gasto del e]ercuzlo por
el impuesto sobre sociedades.
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La base imponible negativa de un ejercicio serd deducible de las bases imponibles del
impuesto sobre sociedades por los beneficios que se puedan obtener en los proximos
gjercicios (sin limitacion temporal).

Conforme al articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, se establece un limite de compensacion del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores que, para el ejercicio 2021 sera del 70%,
pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de
un millén de euros.

Después de la aplicacion de los resultados del afio 2021 y 2020, quedaran pendientes
de compensar fiscalmente las siguientes bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores:

2018 187.149,31
187.149,31

Estos importes podrdn deducirse de las bases imponibles del impuesto sobre
sociedades por los beneficios que se puedan obtener en los ejercicios siguientes a los
de su generacion, sin limitacion temporal.

10 - INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los miembros del Consejo de Administraciéon no han
percibido sueldos, dietas ni remuneraciones de clase alguna, la Sociedad no les ha
concedido préstamos o anticipos ni ha asumido obligaciones por cuenta de ellos a titulo de
garantia y tampoco existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida.

Adicionalmente, los administradores de la Sociedad manifiestan que, durante el gjercicio y
hasta la fecha de formulacion de estas cuentas, no se ha producido ninguna situacién de
conflicto directo o indirecto que pudieran tener ellos o sus personas vinculadas, con los
intereses de la Compafiia y que no han realizado con la Sociedad operaciones ajenas al
trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

El consejo de administracién a 31 de diciembre 2021 y 2020 se compone de:

Personas fisicas

- Hombres 2
- Mujeres 1
Entidades Juridicas -
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11 - INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Por su naturaleza y actividad, la Sociedad no tiene activos ni ha incurrido en gastos
destinados a la minimizacién del impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del
medio ambiente. Asimismo, no existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente, ni se han recibido
subvenciones por dichos conceptos.

12 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Durante el periodo comprendido entre la fecha de cierre del gjercicio, 31 de diciembre de
2021, y la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, ha entrado en vigor la
Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencién y lucha contra el fraude fiscal que ha
modificado el articulo 29.4 a) de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, relativo al régimen
tributario de la Sociedad. En concreto, con efectos a partir del 1 de enero de 2022, se
modifica el requisito de nimero minimo de 100 accionistas a los efectos de aplicacién del
tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades, de forma que sélo computan como tales los
titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500 euros, determinado de acuerdo
con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de adquisicion de las acciones.

La mencionada Ley 11/2021, afiade una nueva disposicion transitoria cuadragésima
primera a la Ley del Impuesto sobre Sociedades (la “DT 41°”), que regula un régimen fiscal
transitorio para aquellas Sociedades que adopten vilidamente el acuerdo de disolucion y
liquidacion durante el afio 2022 , y realicen, con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis
meses posteriores a dicho plazo, todos los actos o negocios juridicos necesarios segin la
normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la sociedad en liquidacién. En
concreto, la DT 417 establece para dichas Sociedades que durante los periodos impositivos
que concluyan hasta la cancelacion registral, continuara siendo de aplicacion a la sociedad
en liquidacién el régimen fiscal en vigor al 31 de diciembre de 2021 y, por tanto, anterior a
la modificacién introducida por la Ley 11/2021.

A fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, teniendo en cuenta que la
Sociedad no cumple con los requisitos para tributar al 1%, el Consejo de Administracion de
la Sociedad ha decidido proponer a la Junta General de Accionistas la disolucién y
liquidacién la misma durante el ejercicio 2022 (ver nota 2.2).

Desde el 31 de diciembre de 2021 hasta la formulacion por el Consejo de Administracién
de estas cuentas anuales, no se ha producido ningin otro hecho significativo digno de
mencion.
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ANEXO 1
INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V.. S.A.
CARTERA DE VALORES AL 31/12/2021

Tipologia v descripeidn N° Titulos Coste de adquisicion  Valor efectivo Plusvalias Minusvalias
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO
ES0109067019 AC.AMADEUS IT GROUP SA 700,00 42.967,58 41.748,00 - (-)1.219,58
ES0139140174 AC.INMOBILIARIA COLONIAL S.A. 3.500,00 32.183,77 28.875,00 (-)3.308,77
ES0171996095 AC.GRIFOLS SA - B 3.010,00 40.226,44 30431,10 - (-)9.795.34
ES0173516115 AC.REPSOL SA 473700 38.362,66 49.43533 11.072.67 -
DE0005552004 AC.DEUTSCHE POST AG 1.465,00 4721971 82.831,10 35.611,39 -
DE0007236101 AC.SIEMENS 275,00 40.369,22 41.987,00 1.617.78 -
DE0008404005 AC.ALLIANZ SE 270,00 4845839 56.065,50 1.607,11 -
FR0000120073 ACARR LIQUIDE 129,00 15.056,35 19.778,28 4.721.93 -
FR0000120578 AC.SANCFI(FP) 400,00 3557141 35.432,00 - (-)13941
NLO0000009538 AC.KONINKLIKE PHILIPS NV (NA} 631,00 27.027.90 20.674,72 - (-6.353,18
PTEDP)AMO009 AC.ENERGIAS DE PORTUGAL SA 10.400,00 5006791 50.252,80 184,89 -
159887211026 AC.YUMANITY THERAPEUTICS INC (USD) 240,00 16.729,66 624,80 (-)16.104,85
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA
BE0002281500 BO.KBC GROU %VAR VT.24/11/2022 1,00 99.722,90 100.250,54 527,64
X81599167589 BO.INTESA SANPAOLO %VAR VT.19/04/2022 150,00 149.823,11 150.203,14 380,03
XS1788384321 BO.BBVA %VAR VT.09/03/2023 1,00 100.404,11 100.749,17 345,06
X82236363573 OB.AMADEUS IT 1 875% VT.24/09/28(C6/28) 1,00 98.692,00 105.963,99 727199
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA
DE0005933931 ETF.ISHARES CORE DAX UCITS ETF D 160,00 18.007,09 21.539,20 3.532,11
FR0007038138 PART.AMUNDI EURO LIQ RA-[ CAP 0,30 31342419 31252080 (-)903,39
FRO013305950 AC.LAZARD CONVERTIBLE GLOBAL-TC SICAV 32729 99.999.88 99.800,23 (-)199,65
TEO0B1XNHC34 ETF.ISHARES GLOBAL CLEAN ENERGY 5.670,00 65.075,72 60.328,80 - (-)4.746,92
TEOOB3LIVGY7 PART.GLG ALPHA SELECT AL-IL-HEUR 621,76 90.000,05 9742389 742384 -
[E00B8 7K.CF77 PART.PIMCO GIS INCOME FUND-INS AC (USD) 720721 99.378,89 108.266,59 8.887,70 -
[EDOBQNI1KS62 ETF.ISHARES EDGE MSCI ERP QUALITY 7.400,00 65.157,74 71.284,20 6.126,46 -
[E00BYXHR262 PARTMUZINICH ENHANCEDYIELD-ST- HAH 700,00 73472,00 73.906,00 434,00 -
LU0151325312 AC.CANDRIAM BDS CRED OPPORTIC SICAV 346,10 80.000,09 81.363,71 1.363,62 -
LU0474968293 AC PICTET-SECURITY HISICAV 398,58 71.831,00 127.864.10 56.033,10
LU0611475730 ACJPMORGAN INV- GLOBAL SL EQ-CA SICAV 145,00 37.739,15 38.670,05 930,90
LU0658025209 PART. AXA M FIIS-EUR SH DUR H-AFA 582,62 79.999,96 83.705,45 3.705.49
LU0712124089 ACMORGAN STGL FIXED INC O-ZH SICAV 4.796,01 137.062,00 146.949.87 9.887.87
LUD717821077 ACROBECO ROB GL CON TR EQ-1 EUR SICAV 64,33 26.999.98 37.094,37 709439 -
LU0772943501 AC.NORDEA 1-EUROPEAN FIN DEB-BI SICAV 270,84 49.999,96 53.707,77 370781 -
LU0776931064 AC.BLACKROCK EUROPEAN ABS RET-12 SICAV 531,76 72.531,00 89.660,05 17.129,05 -
LU1146622755 AC. ABERDEEN I-CHINA ASH-AACC SICAV(USD) 2.875,00 51.216,39 57.739,10 652271 -
LU1295556887 AC.CAPITAL GP NEW PERSP-ZH EUR SICAV 2.094.97 30.000,00 4252793 1252793 -
1U1434522717 AC.CANDRIAM SR1BD EST-VACCEUR SICAV 154 75.006,93 74.774,03 (232,90
LU2216205265 AC.FRANK TEMP TECHNOLOGY-1 A H1 SICAV 4.050,00 57.469,50 53.905,50 (-13.564,00
INVERSIONES MOROSAS, DUDOSAS O EN LITIGIO V
VGG3299V1085 PART.FAIRFIELD SIGMA LIMITED HEDGE FUND 53598 100.090,00 () i1.050,00
DERIVADOS (Mirgenes a liquidar) - - 1.580,37 1.580,37 -

2.580.344,64 2.649.914,48 216.227,84 i) 146.658,00

\
\
\
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Entorno global v de los mercados de capitales

La epidemia de Coronavirus que se declaré en 2020 ha continuado en el foco de atencion
durante todo el afio 2021. El afio empezd con preocupacion por la duracion de la epidemia y las
sucesivas oleadas de contagios, pero también con el optimismo que generaron las primeras
vacunas. El avance de la vacunacion permitid pensar en una rdpida inmunizacién de la
poblacion de los paises desarrollados. Sin embargo, la aparicién de nuevas variantes como la
Delta en la primera mitad del afio y Omicron, en noviembre provocaron nuevas olas de
contagios. La pandemia se ha transformado en un fenémeno de duracién indeterminada y la
economia mundial ha pasado a una nueva fase en la que no depende tanto del nivel de
movilidad y mantiene un dinamismo que se traduce en unos datos de crecimiento sostenidos. La
atencion del mundo econdmico se ha dirigido hacia el fendmeno de la inflacion. El debate sobre
la transitoriedad o no de la inflacion y sobre las politicas monetarias necesarias para hacer frente
a este riesgo ha sido uno de los focos de atencion de 2021. En este tema, la Fed acaba el afio con
un cambio de enfoque claro. Ya no considera el fendmeno como algo transitorio y va a acelerar
su plan de retirada de estimulos. La segunda gran cuestion del semestre, como no podia ser de
otro modo ha sido la evolucién del virus y sus efectos sobre la economia. El tercer tema ha sido
la evolucidn de las politicas en China, que ha visto como dos grandes compafiias inmobiliarias
quebraban sin grandes impactos derivados y que empieza a migrar hacia una politica regulatoria
mas constructiva. La actitud de los inversores en términos de aversién al riesgo estd siendo
extraordinariamente resistente. Sigue habiendo condiciones buenas para los activos de riesgo,
basadas tanto en el momento de ciclo econdmico como en la situacion de tipos reales,
histéricamente bajos tras los Gltimos datos de inflacion.

La politica monetaria estd siendo, junto con las sucesivas oleadas de contagios del virus, el
principal centro de atencion de los mercados financieros en 2021. Tras meses de calificar la
inflacién registrada como un fendmeno transitorio la Fed manifestd en diciembre que las
presiones en los precios habian llegado para quedarse. En consecuencia, la retirada de estimulos
(el llamado “tapering™) se ha acelerado y los tipos han tomado un sentido ascendente en los
ultimos dias del afio. En Europa, aunque el BCE tiene una actitud mucho maés relajada, el efecto
ha sido parecido. La situacion de tipos reales es especialmente llamativa, con inflaciones
registradas en noviembre del +6,8% en Estados Unidos y del +4,9% en la Eurozona y tipos a
largo plazo del 1,51 en el primer caso y del -0,17 en el segundo.

En el mercado de crédito la buena situacion financiera de los emisores privados, la busqueda de
rentabilidad por parte de los inversores, las politicas fiscales expansivas y la reticencia de los
Bancos Centrales a iniciar politicas restrictivas han constituido condiciones favorables al
mantenimiento de los diferenciales en niveles cercanos a los minimos histéricos. Cualquier
repunte de diferenciales, como el que se produjo en noviembre con la aparicion de la nueva
variante del virus Omicron, ha sido aprovechado por los inversores para afiadir posiciones.
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Tras las dudas del primer semestre, la cotizacion del ddlar frente al euro ha emprendido en la
segunda mitad del afio un camino decidido hacia la apreciacion de la divisa norteamericana.
Después de cerrar en junio a niveles de 1,185 dodlares por euro, el afio se cietra con un tipo de
cambio de 1,137 USD/EUR. Las causas estdn claramente vinculadas a la diferencia de
posicionamiento de los bancos centrales de una y otra zona. Mientras el BCE mantiene una
vision neutra de los datos de inflacién y no quiere incurrir en un cambio precipitado de politica,
la Fed ha mostrado una actitud mas beligerante. La libra también ha cerrado el afio con una
fuerte apreciacién frente al euro, apoyada también por la firmeza del Banco de Inglaterra, que
ya ha iniciado las subidas de tipos de referencia. En cuanto a divisas emergentes, destaca la
depreciacion de la lira turca, afectada por el intervencionismo poco ortodoxo del poder politico
en la politica monetaria.

Los mercados emergentes no han tenido un buen afio. Las bolsas han acabado el afio en terreno
negativo (-4,6% en el indice MSCI EM), sobre todo por la influencia del mercado de China, que
se ha visto muy condicionado por la mezcla de politicas regulatorias y monetarias restrictivas.
Los activos de renta fija emergente también han sufrido, con caidas de los indices de bonos
gubernamentales superiores al 10%.

Los mercados desarrollados han seguido liderando las bolsas mundiales durante todo el afio
2021. A la cabeza contintian las bolsas de Estados unidos: el indice S&P500 completd un afio
espectacular con una revalorizacion total del 26,9%. Los valores més beneficiados han sido las
grandes compaiiias, especialmente las tecnoldgicas. Los mercados europeos también completan
un afio excelente, Entre los més importantes del continente destaca Francia, con una subida del
+28,9% de su indice CAC40. Alemania arroja un resultado mas discreto (+15,8%) y el mercado
espafiol queda a la cola, con una subida del 7,9%.Los resultados de las compafiias cotizadas
permiten pensar en crecimientos de beneficios para el conjunto de 2021 en el entorno del +50%
en Estados Unidos y del +60% en Europa. Las rotaciones entre sectores ciclicos y defensivos y
entre estilos de inversion (Value vs. Growth) han continuado durante todo el semestre.

Perspectivas para 2022

La expansion de la nueva variante del Coronavirus (Omicron) es todavia dificil de evaluar en
términos econdmicos, pero vuelve a situar el ciclo del virus en el punto central de atencién de
los mercados. Esto se mezcla con la batalla entre inflacién y crecimiento y sus diversas
narrativas que siguen alterndndose en la percepcion de riesgo de los inversores. Todo ello nos
sitlla en un terreno inestable pero no es todavia una zona roja de peligro. De hecho, la reaccién
de los mercados es de confianza en que los bancos centrales lograran controlar la inflacién sin
perjudicar el crecimiento. El tercer elemento es China, donde por un lado se produjo
definitivamente la insolvencia de Evergrande y Kaisa, pero donde la actitud del gobierno en
términos regulatorios y del Banco Central en el ambito monetario seran mucho mds
constructivas en 2022 que lo que fueron en 2021, Los activos de riesgo (bolsas, crédifo) se
seguiran viendo favorecidas por el mantra “no hay otra alternativa” si buscamos algo de
rentabilidad positiva en un entorno de tipos reales muy bajos y expectativas de/inflacién
persistente. El mercado sigue comprando cualquier correccion, a pesar de las altas valoraciones
y la caida de la rentabilidad real de las acciones. -
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Informe de la Sociedad

Se configura como una Sociedad de Inversion de Capital Variable con vocacién inversora
global, tendente a la constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la
propia SICAV.

Durante el inicio del afio 2021 vimos que los efectos de la restriccion de suministros a las
cadenas de montaje afectaban a los precios, los precios del transporte maritimo se
incrementaban mas del 100%, y los retrasos en la entrega de semiconductores pasaba ser de mas
de seis meses, por lo que causé problemas en la fabricacion de vehiculos, que llevé a la fuerte
compra y precios en los coches de segunda mano. las expectativas de mayores tasas de inflacién
provocaron la subida de tipos de interés en el mercado, el bono americano a 10 afios pasaba de
1,02% a 1,50%, que también provoco la mala evolucion de los indices de crédito, con el tnico
refugio en los activos de mayor riesgo, el de alto rendimiento. La propagacion de la pandemia
provoco en la segunda parte del afio la desaceleracion del crecimiento econdmico en los paises
desarrollados debido a los cierres de actividad en las economias. Los Bancos Centrales
mantuvieron politicas monetarias expansivas, se continud con el programa de politica monetaria
no convencional por parte del BCE por lo que las rentabilidades de los gobiernos se
mantuvieran en niveles muy bajos y en la dltima parte del 2021 debido a las previsiones de
mayores presiones inflacionistas vimos subidas en la rentabilidad del bono aleman pero sigui6
en niveles negativos. La administracién americana no conseguia aprobar nuevas medidas
fiscales, lo que hacia revisar a la baja las previsiones de crecimiento. Los mercados emergentes
se comportaron mal, también debido a la apreciacion del USD.

Los mercados de renta variable han tenido un comportamiento muy positivo en 2021 en Estados
Unidos y Europa con revalorizaciones por encima del 20 % mientras que Japdén ha subido un
discreto + 4 % y emergentes ha sido la zona mds penalizada con caidas de cero a - 10 %
dependiendo de los mercados. El indice espafiol Ibex 35 ha subido un + 7,93 % en 2021
teniendo el peor comportamiento relativo dentro de los mercados europeos. El afio 2021 ha sido
un afio muy positivo para los activos de riesgo apoyado por las buenas perspectivas
macroecondmicas y de beneficios empresariales a medida que el proceso de vacunacién contra
el COVID 19 se iba generalizando en todos los paises; por otro lado, los bancos centrales han
continuado con sus politicas de liquidez y tipos bajos que unido a politicas fiscales expansivas
de los gobiernos han permitido consolidar la recuperacion de Ia economia. S6lo los mercados
emergentes y en especial China se han visto perjudicados en 2021 debido a la mayor regulacién
y retirada de estimulos que han penalizado sus respectivos mercados. La volatilidad a lo largo
de 2021 ha permanecido en niveles normalizados a medida que se consolidaba la recuperacién
de la economia. Se ha mantenido una exposicion por encima de la neutralidad en renta variable
durante todo el afio 2021 en consonancia con las favorables perspectivas para los activos de
riesgo. De acuerdo con lo anterior, el perfil de la cartera de renta variable ha mantenido apuestas
por mega tendencias globales (tecnologia, sostenibilidad) junto con sectores mas ciclicos que
habian sido penalizados en 2020. Geograficamente, la cartera se ha concentrado principalinente
en titulos de compaiifas europeas y norteamericanas. Se ha mantenido una pequeiia expgsicion a
Japdn y a emergentes durante todo el afio.

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2021 ha sido del 1,60%.
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Instrumentos financieros

La Sociedad desarrolla una actividad en la que la utilizacién de instrumentos financieros se
dirige a la consecucion de su objeto social, adaptando los objetivos y politicas de gestion del
riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de flujo de caja, a los limites y
coeficientes establecidos por el Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado
por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio y sus posteriores modificaciones en el Real
Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y en el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, y a las
Circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores y demds normativa aplicable.

Acciones propias

La Sociedad realiza operaciones con acciones propias, las cuales se resumen en la Memoria,
dentro del marco legal previsto para las Sociedades de Inversion de Capital Variable.

Durante ¢l gjercicio 2021, la Sociedad ha realizado las operaciones con acciones propias que se
exponen en la Nota 7.4 de la Memoria, dentro del marco legal previsto para las Sociedades de
Inversion de Capital Variable. A 31 de diciembre de 2021 dispone de acciones propias en
cartera por un importe de 1.177,77 euros.

Investigacion v desarrollo

Dado su objeto social la Sociedad no ha realizado actividades de esta naturaleza durante el
gjercicio 2021.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales, ha entrado en vigor la Ley 11/2021 de 9 de julio de e medidas de
prevencion y lucha contra el fraude fiscal que ha modificado el articulo 29.4 a) de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, relativo al régimen tributario de la Sociedad. En concreto, con
efectos a partir del 1 de enero de 2022, se modifica el requisito de nimero minimo de 100
accionistas a los efectos de aplicacién del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades, de
forma que solo computan como tales los titulares de acciones por importe igual o superior a
2.500 euros, determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de
adquisicion de las acciones.

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, teniendo en cuenta que la Sociedad no
cumple con los requisitos para tributar al 1%, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha
decidido proponer a la Junta General de Accionistas la disolucién y liquidacion la inisma
durante el ejercicio 2022 (ver nota 2.2).

Desde el 31 de diciembre de 2021 hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de
estas cuentas anuales, no se ha producido ningln otro hecho significativo digno de mencion.



El Consejo de Administracion de INVERSIONES LUTIMO, S.I.C.A.V,, S.A., ha procedido a
suscribir el presente documento, que ha sido extendido en papel timbrado del Estado, con la
numeracién 000997601 a 000997640, ambas inclusive, € impreso por una cara, comprensivo del
balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios de patrimonio neto,
memoria ¢ informe de gestién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos
constan a continuacion.

Barcelona, 8 de marzo de 2022

Presidente del Consejo de Administracion
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