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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al liguidador Gnico de Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. (en liquidacion):

Hemos auditado las cuentas anuales de Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A. (en liquidacién) -en adelante, la Sociedad-, que comprenden el balance
a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y [a memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicaciéon (que
se identifica en la Nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo,

Hemos Hevado 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 mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacion 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 prestado servicios distintos a los de |a auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerde 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 opinion.
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorrecciébn 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 opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Hemos determinado que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que
se deban comunicar en nuestro informe.

Llamamos la atencidn sobre la Nota 1 de la memoria adjunta en la que se indica que, con fecha
11 de diciembre de 2019, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad ha
acordado la disolucién y liquidacion simultdneas de la Sociedad, causando baja la Sociedad en
el Registro Administrativo de las Sociedades de Inversién de Capital Variable de 1a Comisidn
Nacional del Mercado de Valores con fecha 24 de abril de 2020. Las cuentas anuales adjuntas
de la Sociedad han sido formuladas por el liquidador (nico de la Sociedad siguiendo el principio
de empresa en liquidacién, aplicando de forma especifica la resolucidon de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacién
financiera cuando, como es el caso, no resulta adecuada la aplicacién del principio de empresa
en funcionamiento. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta cuestion.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de! liquidador Gnico de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por fa normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir def 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 aplicacién. Si, basédndonos en el trabajo que hemos
realizado, concfuimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base def trabajo realizado, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.



El liquidador (nico es responsable de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, el liquidador Gnico es responsable de la valoracién
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si el liguidador (nico tiene intencién
de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una 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 econémicas que los
usuarios toman baséndose en las cuentas anuales.

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

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

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

Identificamos 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 mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién 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 informacién revelada por el liquidador Unico.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por el liquidador nico, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad 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, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que ia Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

Si la utilizacion del principio de empresa en funcionamiento no es adecuado teniendo en
cuenta las circunstancias, conciuimos si el principio alternativo es aceptable. Si el citado
principio alternativo es adecuado, concluimos si la informacién revelada acerca del principio
contable utilizado en la preparacion de las cuentas anuales es adecuada.

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



Nos comunicamos con el liquidador Unico de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de a auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asl como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a el liquidador Unico de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de (as
cuentas anuales del periodo actual Y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plablicamente la cuestién.



CLASE 8
s

DON CURRO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. (en

[

liquidacién)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

ONS312057

(Euros)
ACTIVO 21-12-2019 31-12-2018 4 PATRIMCNIO Y PASIVO 31-12-2019 3M1-12-2018 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O 3.566.101,60 3.385,837,27
ACCIONISTAS
Inmovilizado intanglble - - Fondos reembolsables atribuldos a 2.566,101,60 3.385,837,27
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 2.408.050,00 2.408.060,00
Bienes inmuebias de uso propio - - Participes -
Moblliario y enseres - - Prirma de emisitn 0,47 {6,33)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.249,766,35 1.249.775,65
ACTIVO CORRIENTE 3.578.012,03 3.394.329,01 (Acciones prapias) (3.957,62) (2.523,12)
Deudores 6732813 19.739,86 Resultados de ejercicios anteriores (269.459,93) -
Cartera de inversiones financieras - 2,725.719,02 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior - 1508.818,05 Resuitado del ejercicio 181.702,23 (260.459,93)

Valores representativos de deuda - {Dlvidendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de walor en - -

inmovllizado material de uso propio
Instituciones de Inversién Calectiva - 159,819,955 | Otro patrimonic atribuldo - -
Depésitos en EECC -
Derivados - - PASIVO NG CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior - 2,563.955,37 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda - 168.731,05 Pasivos por Impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio - -
Instituciones de Inversidn Colectiva - 2.395.224,32 | PASIVO CORRIENTE 11.911,43 B.481.74
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Daudas a corto plazo - -
Oftros - - Acreedoras 11.911,43 3.491,74
intereses de la cartera de tnversidn - 1.943,70 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio - - Derivados - -
Periodificacionss - - Perlodificationes - -
Tesoreria 3.510.684,50 648.870,03
TOTAL ACTIVO 3.578.013,03 3.394.329.01 TOTAL PATRIMOMIO Y PASIVD 3.578.013,03 3.394.328,01

CUENTAS DE QRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromises por operagiones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 9.881.659,93 9.612.200,00

Valores cedidos en prastamo por la G - -

Valores aportados como garantia por la IC - -

Valores recibidos en garantia porla IIC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién 9.612,200,00 9.612.200,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 269.459,93

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 9.881.659,93 9.612,200,00

Las Notas 7 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2018,




CLASE 8
A ey

ON9312058

DON CURRQ INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. {en

liquidacién)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

{Euros)
2019 2018 (*)

Comisiones de descuento por suscripclones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IIC - -

Gastos de Personal . -

Otros gastos de explotacion (36.476,27) (34.748,91)
Comisién de gestidn (21.398,72) (23.367,84)
Comisién depositario (3.268,62) (3.588,03)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -

Ctros {11.808,93) (7.791,04)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (36.476,27) (34.746,91)

Ingresos financieros 34.780,36 10.083,65

Gastos financieros {2,48) {6,69)

Variaci6én del valor razonable en instrumentos financieros (5.847,04) {171.649,59)
Por operaciones de la canera interior - (30.180,04)
Per cperaciones de la cantera exterior 0,08 {141.469,55)
Por operaciones con dervados (5.847,12) -

Otros - -
Diferencias de tambio 710,61 {309,42)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 188.537,05 {72.830,97)

Deterioros - -

Resulados por operaciones de la cartera interior 6.508,14 (379,22)

Resultados por operaciones de la cartera extetior 188.226,08 (68.307,22)

Resultados por operaciones con derivados {198,00) (3.800,00}

Otros (6.997,15) (244,53)

RESULTADO FINANCIERO 218.178,50 (234.713,02) |

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 181.702,23 {269.459,93)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 181.702,23 (269.459 93}

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectes comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2019,



FINORE == ON9312059

CLASE 82
N

DON CURRO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A. (en
liquidacién)

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2019 y 2018

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes @ los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2019 y 2018;

Euros
2019 2018 (*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 181.702,23 | (269.459,93)
Total Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 181.702,23 | {269.459,93)

(*} Se presenta, lnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8? | TREs cheTwio:

[ R
DON CURRO INVERSIONES, Sociedad de Iinversién de Capital Variable, S.A.
(en liquidacién)
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Reseiia de la Sociedad

Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Varable, S.A. (en fiquidacion) -en adelante, la Sociedad-
se constituyd el 13 de junio de 2001 bajo la denominacion de Don Curre Inversiones, Sociedad de Inversién
Meobiliaria de Capital Variable, S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004 la sociedad cambid su denominacion por la
actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante nomnativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 1.973, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado Alternativo
Bursatil, sistema organizado de negociacidn autorizado por el Gobierno espariol, sujeto al articulo 43.4 del Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texte refundido de la Ley del Mercado de
Valores, y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2019, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningun grupo de
sociedades,

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en calle Sancha de Lara, 9, Malaga.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del ptblico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que &l rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos,

Segln se indica en la Nota 8, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Mediolanum
Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., entidad perteneciente al Grupo
Mediolanum Espania.

Con fecha 11 de marzo de 2016 se inscribié en el registro administrativo de la C.N.M.V. la delegacion de la gestion
de los activos de Don Curro Inversiones, SICAV, S.A. a favor de Trea Asset Management, SGIIC, S.A, y la
revocacion del anterior acuerdo de delegacion de la gestion de activos de [a Sociedad a favor de Trea Capital
Partners, S.V., 8.A.

Los valores mobiliarios estéan bajo la custodia de Banco Mediolanum, S.A. (Grupo Mediclanum Espafia), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5), que a su vez tiene como subcustodio a Banco Inversis, S.A.

Con fecha 11 de diciembre de 2019, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad ha acordado
la disolucion y liguidacion simultaneas de la Sociedad. En dicha Junta se acordé cesar a |a totalidad dei Consejo
de Administracion de Iz Sociedad y nombrar a un dnico liquidador. Asimismo, se ha acordado causar baja de la
Sociedad en el Registro Administrativo de las Sociedades de Inversién de Capital Variable dependiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y la exclusion de cotizacion de las acciones en el Mercado Alternativo
Bursétil (MAB) — véase Nota 11 -.
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CLASE 8 [ Tmis clamos

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
sobre el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa
en funcionamiento y en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones
de inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de inversion
colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de
Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion. Por tanto, tal y como se explica en
los parrafos siguientes, y dado que ta Sociedad se encuentra en liquidacion (véase Nota 1), en el ejercicio
2019 se ha aplicado especificamente y por primera vez la mencionada Resolucidn de 18 de octubre de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas. La apiicacién del mencicnado marco de
informacion financiera permite que las cuentas anuales muestren ia imagen fiel dal patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus operaciones y
de los cambios en el patrimonio neto gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha en
la situacion de liquidacién en que se encuentra.

Asl, con fecha 25 de octubre de 2013, fue publicada la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marce de informacién financiera cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcicnamiento. Dicha Resolucién desarroila, como
norma complementaria del Plan General de Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no
resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y es de aplicacién obligatoria
para todas las entidades, cualquiera que sea su forma juridica, que deban aplicar el Plan General de
Contabilidad, el Plan General de Contabilidad de Pequefias ¥ Medianas Empresas y las normas de
adaptacion de los citados textos (como es el caso de la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores), cuando se haya acordado la apertura de la liquidacién. La
aplicacion de esta Resolucion supone que la valoracién de los elementos patrimoniales estara dirigida a
mostrar la imagen fiel de las operaciones tendentes a realizar e! activo, cancelar sus deudas y, en su caso,
repartir el patrimonio resultante.

Puesto que fa Resolucién mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento, al
ser emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacién que le
concede el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007,
de 16 de noviembre), que dicha Resolucidn es una norma que desarrolla y complementa el mencionado
Plan General de Contabilidad, y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus desarrolios son de
aplicacion subsidiaria a las Instituciones de Inversion Colectiva en iodo Io no establecido expresamente en
su legislacién especifica (en el caso de la Sociedad, en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores), el liquidador unico de la Sociedad, dada la situacion de
liquidacion en la que se encuentra desde el pasado 11 de diciembre de 2019 (véase Nota 1), ha formulado
estas cuentas anuales, tal y como se menciona en el primer parrafo de este apartado, sobre la base dsl
marco normativo de informacién financiera establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, considerando las reglas especiales recogidas en la Resolucion
de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.
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En este sentido, el marco de informacién financiera definido por la Resolucién de 18 de octubre de 2013,
del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas, sigue la idea de “conservacion de la norma juridica”,
por lo que limita, en la medida de lo posible, la aplicacién de criterios diferentes a los “ordinarios”. Por ello,
la aplicacién de las reglas especiales recogidas en la Resolucion de 18 de octubre de 2013 en |a
formuiacién de las presentes cuentas anuales no ha supuesto Ia incorpoaracién de modificaciones
relevantes con respecto al marco de informacién financiera aplicado por la Sociedad en fa formulacion de
las cuentas anuales del ejercicio 2019 (Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores).

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018,
que han sido formuladas por el liquidador Unico de la Sociedad, se someterana la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, si durante el plazo en el que ests obligada a aprobar sus cuentas, fa
Sociedad continta inscrita en el Registro Mercantil,

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracién de caracier obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar &n su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimenio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por el liquidador tnico de la Sociedad para la elaboracidn
de las cuentas anuaies.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por su
liquidador tnico para cuantificar algunes de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas 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, A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre Ia base de |a mejar
informacién disponible al cierre del ejercicio 2019, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (af alza o a la baja) en los proximos gjercicios, fo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, |as inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valares (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la aceién fluctte tanto al alza como a ia baja, por lo que se
podrian poner de manifiesto variaciones de valor de los activos en e proceso de fiquidacion en el que se
encuentra inmersa la Sociedad.

Comparacién de Ia informacion

Como consecuencia de la modificacién del marco normative de informacién financiera (aplicacion de i=2
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco
de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del principio de empresa en
funcionamiento), la informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al gjercicio 2018 que se
presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos con la informacion relativa al ejercicio 2018, no
es directamente comparable con dicha informacién, sf bien es cierto que la base de presentacion es en la
mayer parte comparable (véase apartado a. de esta misma nota). En este sentido, la Norma Cuarta de la
Resolucion de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, establece la no
obligacién de adaptar la informacién comparativa del ejercicio anterior.
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d) Agrupacién de partidas

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

e} Cambios de criterios contables
Veéase apartado 2.c} anterior.
f) Correccion de errores

En |a elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018,

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambientat que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

3. Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2019 y 2018 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

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

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes eplgrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
comao “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™:

*  Valores representativos de deuda: obligaciones y demés 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 el
sujeto emisor.

b
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* 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, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

+ Depdsitos en entidades de crédito (EECC): dep6sitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerfa’.

+  Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y sl valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratades, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en fos productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

= Otros: recoge, en su caso, las acciones ¥y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a ofras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembalso 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
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito ¥
cuentas deudoras que por cuzlquier concepto diferente a los anteriores ostente Ja Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se ciasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las
pérdidas por deterioro de tas “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso, 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.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

- 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, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productes estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas ¥
ganancias”
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados =
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

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

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activas financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccitn directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
&l epigrafe "Ingresos financleros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del fipo 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 actives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima 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 transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- 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 hébil anterior, o el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: 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 econdmicos,

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que 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 econémicas 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 caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacicn, 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 valoracién de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observabies de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor}).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores,

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguaie el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como [as condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de |a entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema muitilateral de
negoclacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
lag inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segun los
articulos 73 y 74 def Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan 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 negociacion, se valoran mediante |a aplicacion de métodos o modelos de valoracién
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacicnal del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquelias partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afo 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 sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaceion
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 {véase apartado 3.g.ifi).

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

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

1. 8i los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara as/
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. 8ise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra per un precio fijo o por el precio de venta més 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 anélogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuara 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
contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se darén 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
garantfa, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados ¢ cedidos en garantia se
reconoceran, en suU caso, en los epigrafes “Valores recibides en garantia por la lIC” o “Valores aportados
como garantfa por Iz IIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han sxtinguido
los flujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d} Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el eplgrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operacionss de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No cbstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el numero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores = plazo se registran en el momento de la contratacidn y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su
naturafeza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe *Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segun su saldo, del baiance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la carlera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los eplgrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados®
de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para €l ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los eplgrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de
estas cuentas se registra en el epigrafe "“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo,
segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aquelios casocs en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta *Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derlvados” de ia cuenta de pérdidas v ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpara a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan por
diferencias.
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v. Garantias aporfadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valares recibidos en garantia por fa 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 obligacién
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

Perjodificaciones (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 de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de la cartera de inversién’ del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
© accionistas — Capital del balance.

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 Imites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias™ del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre Ia valoracién y el neminal de
las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas’ del balance. Asimismo, en el epigrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emisién” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin gue en
ninguin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

10
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Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen ios criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

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

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

ii, Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe *Comisiones retrocedidas a
1a lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, seguin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingrescs y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

11
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El impuesto comente se corresponde con fa cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no feniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingrese por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferide, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
fugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta *Pérdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a eures utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecte, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerla, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién
{véase Nota 3.9.iil).

12
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§) Operaciones vinculadas

l.a Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de ia Ley 35/2003 y los articulos
144y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por fa independencia en la ejecucion de
las distintas funcicnes dentro de Ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de
un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun io
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacidn e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad,
el importe de los depésitos 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 &l Grupo de la
sociedad gestora.

4. Distribucién de resultados

La propuesta de aplicacion del resuitado correspondiente al ejercicio 2019 que su liquidador anico propondra a la
Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la sigulente;

Euros
Base de distribucién-
Beneficio neto del gjercicio 181.702,23
Distribucion-
Reserva legal 18.170,22
Resultados de gjercicios anteriores| 163.532,01
181.702,23

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio seconémico deberan destinar un 10% del mismo a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinars a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

5.  Cartera de inversiones financieras

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no dispone de cartera de inversiones financisras reconocidas en su
balance (véase Nota 1).

Los valores y activos que integran ia cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Mediolanum, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios
y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de hinguna clase,
salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién,

13
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Gestion del riesgo:

L.a gestion de Ios riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asf como a los riesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, sstablece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participacionas emitidas por una Unica 11C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ia Sociedad.

Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedaré 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, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo intemacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconecido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el Iimite de! 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se fiene intencion de invertir o se tiene invertido mas 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 1.082/2012, seré necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que [a inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo de
la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de credito que tengan su sede en un Estado Mismbro de la Union Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision ¥y que queden
afectados de forma privilegiada al reembalso del principal y al pago de los intereses en el caso de
situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financiercs derivados no podra superar
el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualguier obligacién actual
0 potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que
se incluirén las ventas al descubierto,

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonic de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitacicnes.
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Las posiciones frente a un enico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolsc del principal e intereses y depésitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

La exposicién al riesge de mercado del activo subyacente asociada a fa utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefnalados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y §1.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los reguisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

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

e Limites a |z inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmisién.

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 més 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 inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el artfculo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la gue
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en &l 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, y sus posteriores modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedic mensual de saldos diarios de la Sociedad.
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+  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad pedra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su active para resolver dificuliades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pagoe aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Marcado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efactos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con fa misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensiény limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez
inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de
la Saciedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas.

Riesgc de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversién 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.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: 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 inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, 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.
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6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2019, la composicitn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Mediolanum, S.A. (cuentas en euros) 3.510.684,90
3.510.684,90

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

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad superaba el limite de concentracion del 20% del patrimonic en inversion
en titulos emitidos o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados y depésitos
en dicha emisor, al mantener de forma conjunta un 98,45% del patrimonio en el Grupo Mediclanum Espafia. No
obstante, tal y como se ha indicado en Iz Nota 1, la Sociedad se encuentra en proceso de liquidacion.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con ¢l que se ha constituide la Sociedad, asl como
la parte del capital estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.
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A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicién del saldo de “Capital’, el valor
liguidativo de la accién y el sakdo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad.™

Euros
31-12-2019 31-12-2018

Numc.ero total de acciones emitidas totalmente 240.805 240,805
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 10,00 10,00
Capital estatutario maximo 12.020.250,00 12.020.250,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (9.612.200,00)( (9.612.200,00)
Capital 2.408.050,00 2.408.050,00

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00

Capital estatutario emitido 4.000,00 4.000,00
Nominat acciones propias en cartera (2.970,00) (2.010,00)
Capital en circulacién 2.405.080,00 2.406.040,00
Numero de acciones en circulacion 240.508 240.604
Valor liquidativo de la accion 14,83 14,07
Patf'lmnmo a_trlbuldo a'accfo.mstas dela 3.566.101,60 3.385.837.27
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric mé&ximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accicnistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el namero de accionistas de la Sociedad era de 4 y 99, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconsfitucién permanente del nimero minimo de accionistas. Al 31 de diciembre de 2019 la sociedad incumplia
el requisito de reconstitucion permanente que establece la normativa en vigor al situarse por debajo de los 100
accionistas. No obstante, tal y como se ha indicado en la Nota 1, la Sodedad se encuentra en proceso de
liquidacion.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas 0 negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valer nominal o valor razonable de dichas acciones,
segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisi6n” del balance.

El Texto Refundide de ia Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampiiar el capital y no establece restriccin especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2019 31-12-2018
Reserva legal 185.098,97 185.098,97
Reserva voluntaria 1.064.667,38 1.064.676,68
Reservas 1.249.766,35 1.249,775,65

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capitaf
social, esta reserva sélo podré destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de gjercicios
anteriores (negativos o positivos) pendiantes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

B. _ Oftros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas @ su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios
2019 y 2018, la Sociedad ha devengado comio gasto una comision calculada sobre &l patrimonio diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente.

La remuneracién de Trea Asset Management, SGIIC, S.A. por la delegacion de la gestidn (véase Nota 1) es
satisfecha por Mediolanum Gestion, S.G.11.C., 8.A,, sin que ello suponga, por tanto, ninguin coste adicional a cargo
de la Sociedad.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante ios ejercicios 2018 y 2018, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, uha comision anual calculada sohbre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2019 y 2018, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién,
custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de inversién Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacicnal del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Insfituciones de inversion Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de instituciones de
inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en &l desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1.

2,

10.

1.

12

Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ninglin caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

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

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la nomativa y el Folleto de la
Sociedad.

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el caleulo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o0 a través de una entidad paricipante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de ia realizacion de dicha funcién.

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

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas.
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Incluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros,

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2019 y 2018
han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se intluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no tenla ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operacicnes comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad no ha
reafizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2019 y 2018, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2019 y 2018, cumplen o
han cumplida con los limites legales de aplazamiento,

. Situacién fiscal

La Sociedad tiene abierios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2015 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, en el eplgrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepte de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 67 y 20 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positives, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre bensficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, def efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingreses por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion delimporie de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2018.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones gue en el futuro pudieran lievar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cusntas anuales de la Sociedad.
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10._Informacién relativa al Consejo de Administracién/liguidador tinico

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién/liquidador Gnico

Durante los gjercicios 2019 y 2018, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién ni
al liquidador tnico,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 y 2018, Ia Sociedad no tenia concedidos préstames ni anticipos o garantias

de ninguna clase, ni habla adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién ni
frente al liquidador Unico compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte del liquidador dnico

Al cierre del ejercicio 2019 el liquidador Unico de la Seciedad no ha comunicado situacién alguna de conflicto
directo o indirecto, que pudieran tener (&f o sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores,
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DON CURRO INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
liquidacion)

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2019

Situacién de la Sociedad, evolucién de los negocios (mercados) y evolucién previsible

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2019 y 2018 asciende a 14,83 y 14,07 euros por
accion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 es de
3.566.101,60 euros {3.385.837,27 euros a 31 de diciembre de 2018).

Crecimiento de la economia global

En 2018 ia economia mundial mostré sintomas de debiiitamiento, confirmando que la desaceleracion ciciica se
esta afianzando a nivel mundial. El PIB mundial crecié en el entorno del 3%, por debajo de la media de crecimiento
del 3,3% del periodo 2012-2018, tal y como indica en su informe de noviembre la Organizacién para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OECD, por sus siglas en inglés). Las incertidumbres que desataron las
politicas proteccionistas establecidas por la Administracién de Trump han ido en aumento, propiciando una caida
de fos intercambios comerciales y dificultando enormemente la planificacién de los negocios, sobre todo a nivel
industrial y especialmente en el sector de la automocién y en los servicios relacionados, retrasando la inversién
empresarial a largo plazo. Se estima que el crecimiento del comercio mundial se ha desacelerado hasta el 1,2%
este afio, la tasa mas baja desde 2009 y afecta a toda la cadena de produccién, tal y como se pone de manifiesto
en la reduccion de las importaciones chinas de productos basicos. Ademas, han influido negativamente las
incertidumbres desatadas por el Brexit a nivel econdmico y politico, limitande el crecimiento a corto plazo en el
Reino Unido. Aungue el acuerdo alcanzado en octubre haya reducido el riesgoe de un Brexit desordenado, falta su
materializacion que se llevard a cabo a través de las negociaciones para establecer las nuevas relaciones
economicas y politicas entre ambos blogues.

Como contrapeso a las incertidumbres mencionadas anteriormente, cabe destacar un nivel de desempleo muy
bajo en la mayoria de los paises desarrollados que, unido a determinadas politicas fiscales llevadas a cabo en
algunos paises han impulsado el crecimiento de las rentas salariales mas bajas y mejorado las expectativas de
los hogares, manteniendo el consumo en niveles aceptables. También las politicas monetarias acomodaticias han
servido para mitigar los riesgos a una desaceleracién abrupta de la economia, afectando directamente a las
condiciones de financiacion y a la revalorizacion de los activos, aunque esto no esté provocando una
desaceleracion rapida de la tasa de ahorro de los hogares.

Entre las economias desarrolladas, destacan los crecimientos del producto interior bruto (PIB) de los Estados
Unidos, Japon y Europa, en el entorno del 2,3%, 1% y 1,2%, respectivamente (2018: crecimientos del 2,9%, 0,8%
y 1.9%, respectivamente), asi como en el Reino Unido que crece en torno al 1,2% respecto del 1,4% del afo
anterior. Por su parte, las economias Indiz y China crecen a ritmos del 5,8% y 6,2%, respectivamente (2018: 6,8%
y 6.6%, respectivamente). Otros palses emergentes, como Rusta y Brasil, cuyas economias dependen de la
evolucién de las exportaciones de productos basicos como el petréieo y de las condiciones financieras, muestran
crecimientos fragiles del 1% y del 0,8%, respectivamente (2018: 2,3% y del 1,1%, respectivamente).
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Evolucién de los precios mundiales

En 20189, los precios del petrdleo sufrieron una desaceleracion influidos por la debilidad de la economia. El cruds
Brent paso de los 71,19% promedio por barril en 2018, a los 64% en promedio de 2019 (-10%), y el crudo WTI
alcanzo un promedio de 57$ por barril en 2019 respecto de los 853 por barril en 2018 (-12%). Desde noviembre,
los precios han mejorado apoyados en las favorabies expectativas al retomar los Estados Unidos y China sus
conversaciones en materia comercial y por los acuerdos adoptados por la OPEP de diciembre para reforzar los
recortes de la produccion,

En cuanto a la evolucién de los precios de los productos al consumo, en 2019 no se han producido presiones
inflacionistas en las principales economlas avanzadas. Ni la fortaleza del mercado laboral, ni la aplicacién de
politicas monetarias acomodaticias en la mayoria de los palses han generado aumentos de los costes salariales
ni del resto de componentes, por lo que la inflacidn subyacente sigue por debajo del 2% (v&ase la evolucién en el
siguiente cuadro) y probablemente se mantenga contenida en 2020 segun la mayoria de las previsiones actuales.

Politicas monetarias y tipos de cambio

Los tipos de interés de la Reserva Federal (FED) han bajado durante 2019 hasta el 1,5% desde el 2,25% de
diciembre 2018. Este cambio de tendencia en la politica monetaria alcista que se inicié en 20186, no se puede
considerar todavia como un cambio de sesgo, sino mas bien se debe entender como una medida transitoria a la
espera de ver la evolucion de la economlia. Asi, después de tres rebajas consecufivas, en la reunién de diciembre,
la FED mantuvo los tipos de interés al considerar gue la econemia de los Estados Unidos se encuentra en un nivel
aceptable de crecimiento, con una tasa de desocupacién que se mantiene en minimos histéricos y aumentos
salariales que han propiciado un mayor gasto de los consumidores, aunque la inversion y el sector exterior estan
reduciendo su actividad. En este contexto, el USD se ha apreciado respecto del EUR y del CNY en un 1,9% y
1,2%, respectivamente, aunque ya no asume el papel de moneda refugio, depreciandose frente al JPY ylaSPen
un 16% y 4,2%, respectivamente.

Por su parte, el Banco de Inglaterra decidié en naviembre mantener los fipos de interés en el 0,75%, teniendo en
cuenta que la inflacidn esta en el 1,5%, muy por debajo del objetivo del 2% vy que los riesgos derivados del Brexit
siguen lastrando el crecimiento de la economia ya que no han disminuido las incertidumbres politicas entre las
empresas y los hogares. De cara al futuro, no descarta que la politica monetaria actie bajando los tipos de interés
para reforzar la recuperacion del crecimiento del PIB y de la inflacién. Las elecciones del 12 de diciembre en las
que el partido conservador obtuve la mayoria absoluta aumentan las probabilidades de que el Brexit se produzca
de forma ordenada. En este contexto, Ia libra esterlina se ha revalorizado por encima del 10% desde la cotizacion
minima de agosto en los 0,93€/GBP y se espera que mantenga este buen tono en 2020,

En la zona Euro, el BCE decidi6 en septiembre reducir el tipo de interés aplicable a la facilidad de depésito en 10
puntos basicos, situéndolo en el -0,5%. Los tipos de interés aplicables a las operaciones principales de financiacion
y a la facilidad marginal de crédito se mantienen en el 0,00 % y el 0,25 %, respectivamente. En cuanto a las
medidas de politica monetaria no convencionales, cabe destacar la reanudacion a un ritmo mensual de 20 mm de
eurcs a partir del 1 de noviembre y se seguiré reinvirtiendo el principal de los valores durante un periodo de tiempo
prolongado para mantener la liquidez del sistema y un amplio grado de acomodacién monetaria. Adicionalmente,
el 12 de diciembre, Christine Lagarde, en susfitucién de Mario Draghi como presidenta del BCE, anuncié el
mantenimiento de los tipos de interés y del Quantitative Easing mencionados anteriormente mientras duren las
bajas presiones inflacionistas y el débil crecimiento en la zona euro. En este sentido, manifesté que el Consejo de
Gobierno del BCE sigue estando dispuesto a ajustar todos sus instrumentos para garantizar que la inflacion avance
hacia su cbjetivo de manera sostenida,
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En 2018, el Banco de Japén ha mantenido su politica monetaria invariable, combinando la aplicacién de un tipo
de interés de corto plazo negativo def 0,1 % con un programa de intervencion en el mercado de deuda soberana,
realizando compras con el objetivo de gue el bono a 10 afios rinda en torno al 0 % ya que las previsiones de
crecimiento del PIB y de los precios siguen siendo muy bajas. Se prevé que esta politica tan laxa se mantenga a
la espera de ver los impactos de las nuevas medidas fiscales adoptadas por el Gobierno nipén, tales como el
aumento del gasto publico per las Olimpiadas de Tokye 2020, la reconstruccion de las infraestructuras por los
desastres naturales y la subida del IVA en un 2% hasta el 10%, aplicable desde el 1 de octubre, entre otras.
Durante el 2019, el JPY se ha revalorizado un 3,4% frente al euro.

En China, el tipo de interés de intervencion apenas ha tenido variaciones desde noviembre de 2015, fecha en la
que se situd en el 4,35%, cerrando el afio en el 4,20%.

Mercados financieros

Los bajos tipos de interés y las mejores perspectivas en alcanzar los acuerdos necesarios en materia comercial,
asi como en el Brexit, ya comentados anteriormente, han tenido importantes efectos positivos en ta evolucién de
los mercados financieros de renta variable y de renta fija, si bien, no han estado exentos de una elevada volatilidad
durante el ejercicio.

En este contexto, los principales indices de las bolsas han finalizado el afio con revalorizaciones. Asi, el S&P 500
cierra en el 3.230,78 (+28,9%), el NIKKEY 225 en el 23.656,62 (+1,4%) y el DJ EURO STOXX 50 que se sitlia en
los 3.745,15 puntos (+25,4%). También las bolsas de los palses emergentes acaban el afio en positive, como el
CSl 300 de Shangai que alcanzé los 4.096,58 puntos (+36,1%) y el Bobespa lo hizo en los 115.645,34 puntos
(+31.6%).

Adicionalmente, las reducciones de tipas de interés a largo plazo fuercn intensas hasta finales de agosto
provocando una fuerte revalorizacion de los bonos soberanos. A parfir de entonces, se inicié un repunte de tipos
en el bono a 10 afios ante la mejora de |las expectativas ciclicas y geopoliticas que esta desinvirtiendo ia curva de
tipos, movimiento que se espera gque contintle en los préximos meses.

En el gréfico adjunte se puede observar la evolucién del Indice S&P 500 desde el 2008, periodo en el que ha
tenido una tasa de crecimiento anual del 10%.

Evolucién de la economia y del sistema bancario espafiol

Durante el 2019, la economia espafiola ha perdido impulso, aunque en menor medida que el resto de los paises
europeos. El crecimiento del PIB se sitia en el 2% frente al 2,4% en 2018 y el 2,9% en 2017. El crecimiento se
sigue sustentando principalmente en la demanda interna, continuande con la mejora del emplso y de los salarios
reales en un ambiente de baja inflacién y bajos tipos de interés. En cambio, la demanda exterior neta se ha
reducido sustanciaimente como consecuencia de la caida de la actividad econémica, principalmente en la zona
euro.

En cuanto a la evolucién de los precios, el indice armenizado de precios de consumo crecié el 0,8% respecto del
1,8% en el 2018 y con una inflacién subyacente en el entormno del 1%.

Por otra parte, la evolucion de los principales desequilibrios estructurales de la economia espafiola ha mejorado,
reduciéndose la tasa de paro hasta situarse en el 13,78%, (en 2018 fue del 14,45%) y con una previsién de que
el déficit plblico se sitie muy cerca del 2,5% en el que se cerré 2018.
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Por otra parte, los mercados de valores espafoles han seguido la tendencia positiva con una revalorizacién del
Ibex35 del 11,8%, alcanzando los 9.549,2 puntos y con una reduccion de Ja rentabilidad del bono espafiol a 10
afios desde el 1,42% en 2018 hasta el ,46% a finales de 2019, con una fuerte reduccién de la prima de riesgo
que partia de los 118 puntos basicos por el contagio de Ia crisis italiana en 2018 hasta cerrar en los 85 puntos
basicos en 2019.

En este entomo econdmico, el sector bancario espaiiol redujo sus resultados poniendo de manifiesto la dificultad
de mejorar la rentabilidad en un entorno de tipos extremadamente reducidos o incluso negativos. Sin embargo,
esta reduciendo a buen ritmo la tasa de morasidad que se sifia en el entorno del 5%, dejando atras las nefastas
fasas cercanas al 14% en 2013.

En cuanto a ia liquidez del sector, medida por la ratio de cobertura (LCR), cabe destacar gque las entidades
espariolas se sitlan en la media europea del 150%, y con relacion a la rentabilidad y la solvencia, la principal
entidad del sector obtuvo en 2019, una rentabilidad sobre activos (ROA) y fondos propios (ROE) del 0,68% y
9,10%, respectivamente, y una ratio CET1 del 11,65%, teniendo en cuenta todos los mercados en los que opera.

Por otra parte, el 23 de enero de 2020, las principales asociaciones financieras espafiolas presentaron el "Centro
de Finanzas Responsables y Sostenibles de Espafia (Finresp) que nace con la vocacion de convertirse en un
centro financiero para la sostenibilidad de referencia, ratificando su compromiso de apoyar a las empresas
espafiolas, especialmente a las pymes, en su transicion hacia una economia sostenible y respetucsa con el medio
ambiente.

Perspectivas para 2020

Las previsiones para 2020 son gue el crecimiento def PIB mundial siga siendo moderado, en el entorno del 3%,
que la inflacidn en las economias desarrolladas aumente hasta un 0,19% y que el comercio mundial se recupere
levemente con una tasa de crecimiento del 1%. Los principales riesgos a tener en cuenta serian: el tiesgo de una
nueva escalada de las restricciones comerciales y de las pollticas de inversién en todo el mundo, la incertidumbre
relacionada con la futura relacién comercial entre el Reino Unido y la UE, afectando especialmente a Alemania,
Espana, Irlanda y los Palses Bajos por su mayor exposicién y una mayor ralentizacién de la esperado del
crecimiento en China.

Politica de inversiones efectivamente seguida.

Durante los meses de octubre, finalizande en noviembre, se procedit a la venta de todos los activos que
manteniamos en cartera dejando la SICAV en liquidez.

Al final del periodo la cariera se encuentra en liquidez en su totalidad.
La SICAV nc mantiene posiciones en instrumentos derivados.

La SICAV no realiza operativa de préstamo de valores.

La Sociedad no tiene ningtin indice de referencia en su gestion
Remuneracién obtenida por la liquidez mantenida por el fondo.

La liquidez en euro del Fondo no se remunera.
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Riesgo de confraparte.

No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.
Investigacion y desarrollc

Nada que resefiar dado el objeto social de la sociedad.

Use de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financiercs por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacionai del Mercado
de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 201%

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desamollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio
2018.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en Ia
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientaies.

Adquisicién de accionhes propias

La Socledad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2019, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2019, la Socledad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.957,52 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memaria {véase Nota 7).
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Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
liquidacion)

Formulacién de Cuentas Anuales

Diligencia que extiende el liquidador Gnico de Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A. (en liquidacion), para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién
correspondientes al ejercicio 2019 de Don Curro Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en
liquidacién), por el Consejo de Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 24 de febrero de 2020,
los Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas
anuales e informe de gestion, que se compone de 31 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién
ON9312057 a ON9312087, ambas inclusive, mas esta hoja niimero ON9312088, figurando la firma de cada uno de
los Consejeros a continuacion de la pregente diligencia.

Malaga, a 24 de febrero de 2020

D. Pablo Manuel Egea Alarcon
(E! liquidador unico)



