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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.:

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién 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 la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinioén por separado sobre esos riesgos.
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Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

pectos mas relevantes de [a auditoria
Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad se encuentra
descrita en la nota 4 de la memoria adjunta y
en la nota 7 de la misma, se detalla la cartera
de inversiones financieras a 31 de diciembre
de 2020.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusién que la cartera de
inversiones financieras tiene en el calculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor tedrico de la misma.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
Mediolanum Gestién S.G.1.1.C., S.A. como
Sociedad Gestora, asimismo la Sociedad Gestora
delega la gestion de la Sociedad a Trea Asset
Management, SGIIC, S.A. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacion del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad, al objeto
de considerar que los anteriores son adecuados y
se aplican de manera consistente para todos los
activos en cartera de inversiones financieras de la
Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, las confirmaciones relativas a la
existencia de la totalidad de los titulos recogidos
en la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora de la misma.

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2020, mediante la re-ejecucion de
los calculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de andlisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que la diferencia
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad, no son significativas.
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Otras cuestiones

Las cuentas anuales de Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A. correspondientes al ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2019 fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinién
favorable sobre dichas cuentas anuales el 28 de mayo de 2020.

Otra informacién: Informe de gestion

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

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

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion 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, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segtn
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion 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 informacion revelada por los administradores.

° Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion 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 la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacion 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 los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) Col-legi

de Censors Jurats
de Comptes
de Catalunya

aul Lunio Biarge (21641) PricewaterhouseCoopers
Auditores, S.L.
23 de abril de 2021 2021 Nam. 20/21/00253
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CLASE 87

Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresado en euros)

ON6116444

ACTIVO 2020

2019

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material =

Bienes inmuebles de uso propio =
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido -

4 870 861,48
45 298,65

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras 4 587 828,17

5 376 299,55
38 903,24

4 806 657,75

Cartera interior 874 953,31

1430 696,47

Valores representativos de deuda =
Instrumentos de patrimonio =
Instituciones de Inversién Colectiva 874 953,31
Depdsitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros z

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva

Depositos en Entidades de Crédito

3712 874,86

1429 896,47

800,00

3 375 961,28

3712 874,86

Derivados =
Otros L

Intereses de la cartera de inversion -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones =

Tesoreria 237 734,66

3375961,28

530 738,56

TOTAL ACTIVO 4 870 861,48

5 376 299,55

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.

1



CLASE 82

Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresado en euros)

ON6116445

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 4 860 471,10 5 368 470,06
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 4 860 471,10 5 368 470,06
Capital 5600 320,00 5 600 320,00
Participes N .
Prima de emision 365 640,75 370 436,95
Reservas 1515 542,32 1515676,78

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(1 420 804,086)
(1069 716,93)

(130 510,98)

10 390,38

10 390,38

(1048 246,74)
(1412 818,49)

343 101,56

7 829,49

7 829,49

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4 870 861,48

5 376 299,55

CUENTAS DE ORDEN

2020

2019

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

7 437 191,64

6419 930,00
1017 261,64

68 000,00
68 000,00

7911 735,80

6419 930,00
1360 363,20

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

7437 191,64

7979 735,80

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.
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Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

CLASE 87

ON6116446

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020 y 2019
(Expresada en euros)

2020 2019
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (115 648,25) (137 323,66)
Comisién de gestion (102 539,64) (122 248,58)
Comision de depositario (4 882,79) (5 821,31)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (8 225,82) (9 253,77)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (115 648,25) (137 323,66)
Ingresos financieros 8 445,54 2611,16
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (51 243,94) 266 336,81
Por operaciones de la cartera interior (62 853,80) 117 375,13
Por operaciones de la cartera exterior 66 053,17 187 347,19
Por operaciones con derivados (54 443,31) (38 385,51)
Otros - -
Diferencias de cambio 207,07 198,54
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 27 728,60 211 278,71
Deterioros - =
Resultados por operaciones de la cartera interior 7 982,18 35 793,55
Resultados por operaciones de la cartera exterior 26 546,42 180 641,10
Resultados por operaciones con derivados (6 800,00) (5 155,94)
Otros - -
Resultado financiero (14 862,73) 480 425,22
Resultado antes de impuestos (130 510,98) 343 101,56
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (130 510,98) 343 101,56

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias

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

3
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CLASE 8.

Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Barcelona el 6 de junio de 2002 bajo la denominacién social de Mix-Global Inversions,
S.LM.C.AV., S.A., modificandose dicha denominacion por la actual el 5 de febrero
de 2004. Tiene su domicilio social en Capital Arenas 1, Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 2 de agosto de 2002 con el numero 2.472, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

La sociedad se encuentra inscrita en la categoria de sociedad armonizada conforme
a la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es Ia
captacion de fondos, bienes o derechos del pablico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacién de la Sociedad esta encomendada a
Mediolanum Gestion, S.G.I.I.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Banco
Mediolanum, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de la Sociedad.
Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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 la SICAV a favor de Trea Asset
Management, SGIIC S.A., y la revocacion del anterior acuerdo de delegacion de la
gestion de activos de la SICAV a favor de Trea Capital Partners, S.V., S.A
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La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S..M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.).

El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podré superar en mas de diez veces el capital inicial.

El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el numero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacién por los organos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna 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 ejercicio de esta funcion.
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b)

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

e La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2020 y 2019 la
comision de gestion ha sido del 2,10%.

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

Gestién del riesgo

La politica de inversién de la SICAV, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de la
SICAV esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los
riesgos de credito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y
cuyo control se realiza por la sociedad gestora. A continuacion se indican los
principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la SICAV:
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Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las
mencionadas en el articulo 48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio,
salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico fondo.
Asimismo, la inversién total en 1IC 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 la
SICAV.

Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podra superar el 5% del patrimonio de la SICAV. Este limite quedara ampliado
al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda
del 40% del patrimonio de la SICAV. 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
internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién
de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafna. Cuando se
desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de promocién de
la SICAV debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la SICAV 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, sera necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo de la SICAV. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de
crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos
de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso 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 SICAV.
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se
consideran un Unico emisor.

e Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros
derivados no podra superar el patrimonio neto de la SICAV. Por exposicion total al
riesgo se entendera cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia
de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran 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 patrimonio de la SICAV.

La exposicién 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 limitaciones.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, obligaciones
emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por actives que
cubran suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la SICAV
tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la SICAV.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion
de instrumentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el
cumplimiento de los limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1,
51.4 y 51.5 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 requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos
de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

10
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se
consideran un Unico emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién
a su libre transmision. Queda prohibida la inversiéon de la SICAV en valores no
cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su
sociedad gestora.

Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos
o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener méas 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 maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de
capital-riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus
posteriores modificaciones, asi como las entidades extranjeras similares.

o Coeficiente de liquidez:

La SICAV debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1 % de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios de la SICAV.

11
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e Obligaciones frente a terceros:

La SICAV podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo
no superior a un mes, o por adquisicion de actives con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de Valores. No se
tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

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

Debido a la operativa en mercados financieros de la SICAV, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

 Riesgo de mercado: El riesgo de mercado representa la perdida 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 inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo
de tipo de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto
plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion 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 SICAV se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion 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.

- Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por la SICAV se

encuentran descritos en el Folleto, segin lo establecido en la normativa
aplicable.

12
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o Riesgo de crédito: representa las pérdidas que sufriria la SICAV en el caso de que
alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el
mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites a la inversion y
concentracién de riesgos antes descritos.

e Riesgo de liquidez: En el caso de que la SICAV invirtiese en valores de baja
capitalizacion o en mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de
contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez
inferior a la de la SICAV, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por
ello, la sociedad gestora de la SICAV gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar
los reembolsos de los participes.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucion de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que,
debido a la gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el
efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en
peligro el principio de empresa en funcionamiento.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que
estan sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales
resultantes de la actividad de inversion de las IIC, la Sociedad Gestora dispone de
aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el
cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y

controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y
minimizar riesgos en los procesos de inversion.

13
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2

a)

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

Las cuentas anuales del ejercicio 2019 fueron aprobadas sin modificaciones por la
Junta de Accionistas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ninglin principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademéas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019.

14
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d)

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables v correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.

Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2020 y 2019.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

15
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3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio (130 510,98) 343 101,56
(130 510,98) 343 101,56
Propuesta de distribucién
Reserva legal = =
Reserva voluntaria - -
Resultados negativos de ejercicios anteriores (130 510,98) -
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores - 343 101,56
(130 510,98) 343 101,56

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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c)

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios 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.
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En caso de no existencia de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion
como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos que sea sustancialmente el mismo,
modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso, que sean
de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables
de mercado.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados es el
precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de
mercado vigentes en cada momento de la Deuda publica, incrementado en una
prima o margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gjercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,
utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se calcula
tomando como referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas
inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido
en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que
hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que
subsistan en el momento de la valoracion.
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e Depositos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del Real
Decreto 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,

sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.
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e)

Adquisicién y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas Yy ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segtn los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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h)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o0 exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variaciéon del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segln éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.
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Cesion de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesion y hasta la fecha de cancelacién, en la cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la Institucion de Inversion Colectiva" de las cuentas de orden.

Dichos valores contintian figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesion se periodifican hasta el
vencimiento de la operacion imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacion se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacién de devolverlos,
reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados.

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacién
y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun
su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Derivados" de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segun
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, 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 de
"Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun su
saldo, del balance hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las

correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de "Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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k)

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias vy Prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.
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m)  Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

n)  Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Administraciones Publicas deudora/acreedora 45 298,65 38 703,38
Ofros - 199,86
45 298,65 38 903,24

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge las retenciones practicadas sobre intereses y otros rendimientos de capital
mobiliario.
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6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Operaciones pendientes de liquidar 511,93 34,91
Otros 9 878,45 7 794,58
10.390,38 7 829,49

El capitulo de "Operaciones pendientes de liquidar" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge el importe de los saldos pendientes de pago por la compra de valores pendientes
de liquidar al cierre del ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Ofros” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria, asi como los
honorarios de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2020 y 2019 se muestra a continuacion:

2020 2019
Cartera interior 874 953,31 1430 696,47
Instituciones de Inversion Colectiva 874 953,31 1429 896,47
Derivados - 800,00
Cartera exterior 3712 874,86 3375 961,28
Instituciones de Inversion Colectiva 3712 874,86 3 375 961,28
4 587 828,17 4 806 657,75
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En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente. En el Anexo lIl adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la
cartera de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Banco Mediolanum, S.A. (Grupo
Mediolanum Espafia) que a su vez tiene como subcustodio a Banco Inversis, S.A.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 230 672,52 125 953,17
Cuentas en divisa 7 062,14 404 785,39
237 734,66 530 738,56

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario ha sido un tipo de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo de este epigrafe del balance adjunto

corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad
en el Depositario.
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9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2020 y 2019 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los gjercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 3 196 270,00 - - 3196 270,00
5 600 320,00 - - 5 600 320,00

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2404 050,00
Capital estatutario emitido 2 455 000,00 741 270,00 - 3 196 270,00
4 859 050,00 741 270,00 - 5 600 320,00

El capital social inicial esta representado por 240.405 acciones de 10,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 1 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el BME Growth.

El capital estatutario maximo se establece en 12.020.250,00 euros representado por
1.202.025 acciones de 10,00 euros nominales cada una.
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b)

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 181 950,52 - - 181 950,52
Reserva voluntaria 1333 726,26 - (134,46) 1333591,80
Resultado de ejercicios anteriores (1412 818,49) 343 101,56 - (1069 716,93)
102 858,29 343 101,56 (134,46) 445 825,39
Distribucion
resultados de
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 181 950,52 - 181 950,52
Reserva voluntaria 1333 897,11 - (170,85) 1333726,26
Resultado de ejercicios anteriores (919 159,52) (493 658,97) - (1412 818,49)
596 688,11 (493 658,97) (170,85) 102 858,29

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2020 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias” durante los ejercicios 2020 y 2019,
ha sido el siguiente:

2020 2019
Saldo al 1 de enero 1048 246,74 8 546,03
Entradas 468 550,44 1039 700,71
Salidas (95993,12) -
Saldo al 31 de diciembre 1420 804,06 1048 246,74

28



I{rr«:( 4. EUROS ONB6116472

CLASE 82

Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 127.429 y 92.317 acciones
propias en cartera, respectivamente.

d)  Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 4 860 471,10 5 368 470,06
Numero de acciones en circulacion 432 603 467 715
Valor tedrico por accién 11,24 11,48
Numero de accionistas 134 117

e) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existian participaciones significativas en el
capital social de la Sociedad.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo lll adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 6 419 930,00 6419 930,00
Pérdidas fiscales a compensar 1017 261,64 1491 805,80

7 437 191,64 7 911 735,80
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12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y sucesivas modificaciones,
encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el numero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio se incorporara al importe de las bases imponibles negativas
pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea presentada
la correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro anos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2020 y
2019 por la Sociedad es el siguiente:

Al 31 de diciembre de 2020 Dias
Periodo medio de pago a proveedores 575
Ratio de operaciones pagadas 575

Ratio de operaciones pendientes de pago -

Euros
Total pagos realizados 7.825,82
Total pagos pendientes -
Al 31 de diciembre de 2020 Dias
Periodo medio de pago a proveedores 5,89
Ratio de operaciones pagadas 5,89
Ratio de operaciones pendientes de pago -
Euros
Total pagos realizados 6.583,32

Total pagos pendientes =
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14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con el éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

Adicionalmente, en los Anexos | y Il se recogen las adquisiciones temporales de activos y
depositos contratados con el mismo, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2020 ascienden a 3 miles de euros. Los
honorarios percibidos por otros auditores por servicios de auditoria de cuentas anuales del
ejercicio 2019, ascendieron a 3 miles de euros.

Durante los ejercicios 2020 y 2019 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
creditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.
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El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 3 = -
3 . .

En relacion a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad
manifiestan que, al 31 de diciembre de 2020:

a) No han realizado transacciones con la sociedad, sin tener en cuenta las
operaciones ordinarias, hechas en condiciones estandar para los clientes y de
escasa relevancia, entendiendo por tales aquéllas cuya informacién no sea
necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados de la entidad.

b) No han utilizado el nombre de la sociedad o invocado su condicién de
administradores para influir indebidamente en la realizacion de operaciones
privadas.

c) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la
compaiiia, con fines privados.

d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la sociedad.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y
su grupo asociadas al desempefio de mi cargo, salvo que se tratase de atenciones
de mera cortesia.

Adicionalmente, tal y como se define en el articulo 229.1.f) de la citada Ley, la relacién de
miembros del Consejo de Administraciéon que han desarrollado actividades por cuenta
propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual o potencial,
con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les situasen en un conflicto permanente
con los intereses de la misma, deben informarse. A 31 de diciembre de 2020 no se ha
desarrollado ningln tipo de actividad por cuenta propia o ajena que entrafiasen una
competencia efectiva con la Sociedad.
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Asimismo, segun la informacién de la que disponen los miembros del Consejo de
Administracion, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, al 31 de diciembre
de 2020, las personas vinculadas a los miembros de dicho Consejo de Administracion,
segun se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, no presentaban situaciones de conflicto de interés con la Sociedad, bien fueran
estas directas o indirectas.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestién del ejercicio 2020

ENTORNO ECONOMICO
Crecimiento de la economia global

Las previsiones que se habian realizado a finales del 2019 para el 2020 en términos de
crecimiento econémico, esperaban un debilitamiento moderado de la economia mundial,
con un PIB en el entorno del 3%, acompafiado por un ligero aumento de la inflacion y del
comercio mundial. También se sefialaban algunos riesgos que podrian afectar a estas
expectativas, como el impacto negativo en el comercio mundial por el aumento de las
politicas proteccionistas entre las principales areas econdmicas, cuyo maximo exponente
era la “guerra comercial” entre Estados Unidos y China y las negociaciones sobre el Brexit,
principalmente.

Nadie se imagin6 que cualquier escenario econémico que se hubiese planteado, se veria
truncado por la pandemia que se desaté en marzo y que ocasiond una de las mayores
crisis sanitarias y econémicas mundiales sin precedentes.

Con fecha 30 de enero de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud (OMS) declaré que
la epidemia por coronavirus 2019 (en lo sucesivo la COVID-19 o la Pandemia) se
consideraba una emergencia de salud publica de preocupacién internacional, y el 11 de
marzo de 2020, ante la evidencia de que esta enfermedad se habia generalizado a nivel
mundial, el Director General de la Organizacion Mundial de la Salud (OMS), el doctor
Tedros Adhanom Ghebreyesus, anuncié que la COVID-19 podia caracterizarse como una
pandemia.

La crisis sanitaria mundial desencadené una serie de reacciones por parte de todas las
autoridades, politicas, sanitarias, econdémicas y en general de toda la poblacién, sin
precedentes, que se han planteado de forma diversa en cada pais. En general, se
adoptaron fuertes medidas de salud publica con el objetivo de mitigar la propagacion de la
enfermedad, de aplanar la curva y de proteger los servicios de salud. Estas medidas y la
incertidumbre en cuanto a su eficacia y duracion provocaron una fuerte y rapida contraccién
de la produccion y de la demanda a nivel mundial.

Asi, el PIB de los paises de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE) del segundo trimestre sufrid una contraccion del 9,8%, caida sin
precedentes que mostré notables diferencias entre los paises, dependiendo del peso
relativo que en cada uno de ellos representaban los sectores mas afectados (turismo,
hosteleria, restauracion, ocio y cultura). Los siguientes rebrotes y noticias en cuanto a la
eficacia, disponibilidad y programas de aplicacién de las vacunas han condicionado las
sucesivas variaciones trimestrales del PIB mundial.
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Segun la vision de diciembre de la OCDE, el PIB mundial de 2020 se situara en torno al -
4,18%, respecto de un +2,67% en 2019. No obstante, el impacto de la pandemia por paises
y regiones esta siendo muy heterogéneo a nivel mundial, con un crecimiento esperado de
la economia China del 1,78% (2019: crecimiento del 6,10%), Estados Unidos, Japon y
Europa, se contraerian en un 3,7%, 5,29% y 7,3 %, respectivamente (2019: crecimientos
del 2,16%, 0,67% y 1,2%, respectivamente).

Medidas excepcionales adoptadas para mitigar los efectos de la COVID-19

Las medidas adoptadas por los bancos centrales y gobiernos han consistido,
fundamentalmente, en facilitar la liquidez del sistema financiero y productivo, preservar el
empleo y la continuidad de las empresas y negocios, asi como la adopcién de otros
estimulos fiscales de caracter urgente.

En este sentido, la Union Europea, establecié como objetivo tres redes de seguridad para
los trabajadores, las empresas y los Estados miembros, adoptando las siguientes medidas
en el ambito financiero:

- Conceder una mayor flexibilidad para utilizar los fondos de cohesion y estructurales
con la finalidad de activar y canalizar mas recursos para las pymes, los regimenes de
reduccion del tiempo de trabajo y los sectores sanitarios.

- Por parte del Banco Europeo de Inversiones (BEI), se aprobé una garantia de 25 mil
millones de euros para proteger a las empresas europeas afectadas por las medidas
para contener la propagacién del virus.

- Elinstrumento SURE que proporcionara una ayuda financiera de 87.400 millones de
euros en forma de préstamos de la UE a los Estados miembros afectados para hacer
frente a los aumentos repentinos del gasto publico y a la preservacion del empleo.

- La activacion de las lineas de crédito previstas en el Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE) hasta el 2% del PIB del pais que lo solicite.

- La adopcion del marco financiero plurianual para 2021-2027 que establece un
presupuesto a largo plazo de 1,0743 billones de euros, que junto con el instrumento
Next Generation EU, que cuenta con una dotacion presupuestaria de hasta 750.000
millones de euros para apoyar y facilitar la transicion ecolégica y digital, permitira a la
UE aportar una financiacion sin precedentes de 1,8 billones de euros en los proximos
afios y asi sustentar la recuperacion y las prioridades a largo plazo de la UE en
diferentes ambitos de actuacion.
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Evolucion de los precios mundiales

La inflacion ha sufrido una fuerte caida, relacionada con la contraccion que ha tenido la
demanda a nivel mundial y la debilidad del precio de la energia. En el grupo de las
economias avanzadas la inflacién se estima que estara en el 0,8% y en las economias
emergentes y en vias de desarrollo en torno al 5%.

Con respeto a la evolucion del precio del petréleo, desde el inicio de la Pandemia, la caida
de la demanda por las restricciones a la movilidad, agravada por el exceso de oferta en el
mercado petrolero, han ocasionado una drastica reduccién de los precios. Asi, el crudo
Brent pasé de los 64$ promedio por barril en enero, a los 43$ en dltimo trimestre de 2020,
mostrando una elevada volatilidad, con caidas superiores al 30% a principios de marzo.

Politicas monetarias y tipos de cambio

Como se ha mencionado anteriormente, la crisis del COVID-19 ha generado una gran
inestabilidad financiera e incertidumbre en los agentes econémicos que ponen en riesgo la
estabilidad del empleo y de los precios, que son los principales objetivos que tienen en
cuenta los bancos centrales al disefiar e implementar sus politicas monetarias. Esta
situacion, ha activado la respuesta de los principales bancos centrales que han aumentado
la oferta monetaria de dinero en circulacion para intentar mitigar los principales efectos
adversos.

En los Estados Unidos, la reduccién de los tipos de interés de la Reserva Federal (FED) y
el aumento de las compras de activos financieros a través de los programas denominados
Quantitative Easing (QE), han llevado hasta el 0% el tipo de interés de los fondos federales
y el balance a los 7,4 billones de délares en activos (2019: 1,5% y 4,2 billones de délares,
respectivamente).

En la Union Europea, desde 2019, el BCE ha mantenido el tipo de interés aplicable a la
facilidad de depésito en el -0,5% y la facilidad marginal de crédito en el 0%, mientras que
los diferentes programas de compras de activos han situado el total activo por encima de
los 5 billones de euros (2019: 4,7 billones de euros, respectivamente).
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De la misma forma, el resto de las principales areas econémicas han adaptado o mantenido
sus politicas monetarias expansivas a la crisis actual, como es el caso de China, cuyo tipo
de interés de intervencion se redujo desde abril de 2020 hasta el 3,85% (2019: 4,15%) vy
Japoén que mantiene invariable su estrategia monetaria desde 2016, con el tipo de interés
de corto plazo en el -0,1% y con un objetivo de rendimiento del bono a 10 afios en torno al
0%.

Por su parte, el Banco de Inglaterra decidié en noviembre de 2020 mantener los tipos de
interés en el 0,1% a la vista de la fuerte reduccion de la inflacién que se situd en el 0,3%
en los ultimos doce meses (2019: tipos de interés del 0,75% e inflacién del 1,5%) y también
por la mala situacion econémica que esta generando la COVID-19 y por la incertidumbre
que en ese momento existia en la negociacién con la Unién Europea por el Brexit.

En 2020 el comportamiento del mercado de divisas, liderado por el USD, ha mostrado una
debilidad de esta respecto de las principales divisas, depreciandose un 8%, 5% y 2% frente
al EUR, JPY y GBP, respectivamente.

Mercados financieros

La evolucion de los mercados financieros ha sido heterogénea a nivel mundial,
dependiendo de la afectacion que la Pandemia ha causado en cada pais, aunque el nexo
comun ha sido la elevada volatilidad que esta situacién ha generado en todos.

Asi, en el mes de marzo, todos los indices de las principales bolsas sufrieron caidas
histéricas, aunque en la medida en que las restricciones a la movilidad se han ido
suavizando y las expectativas del inicio de la vacunacioén se han ido consolidando, los
indices han remontado. Ademas, alentados por las politicas mencionadas que favorecen
la inversion en renta variable frente a la renta fija.

Evolucién de la economia y del sistema bancario espafiol

Espafia ha sido uno de los paises mas afectados por la crisis de la COVID-19, tanto a nivel
sanitario, como econdmico.

Fue uno de los primeros paises en aplicar medidas excepcionales para intentar controlar
la propagacion de la enfermedad, estableciendo el estado de alarma, que se extendio
desde el 14 de marzo hasta el 21 de junio en todo el territorio nacional, asi como otras
medidas posteriores (confinamientos perimetrales y el toque de queda) que se han ido
aplicando de forma heterogénea segln la situacion epidemioldgica especifica de cada
territorio. Sin embargo, las ratios del nimero de contagios y de fallecidos, sitian al pais
entre los mas golpeados del mundo con relacién a la poblacion, superando los 40.000
casos y los 1.000 fallecidos por millén de habitantes.
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En términos econdmicos, la situacién también es muy complicada debido a que la
estructura econdmica espafiola estd muy concentrada en el turismo, hosteleria,
restauracion, ocio y cultura, sectores que muy afectados por la situacion.

Para intentar paliar los efectos derivados de la crisis sanitaria, se adoptaron medias fiscales
similares a las aplicadas por otros paises, entre las que destacamos el apoyo financiero a
las familias y empresas, a través de programas de concesién de subvenciones a
determinados sectores y colectivos, suspensiones temporales de empleo cubiertos por los
seguros sociales, moratorias de pago de intereses y alquileres, asi como la concesién de
avales y garantias financieras a las empresas para la obtencion de créditos. Todas ellas
son medidas transitorias aplicadas durante el 2020 y que se extenderan durante una gran
parte del 2021.

Con el alto grado de incertidumbre existente, el escenario central establecido en 2020
proyecta una caida del PIB del 11%, un aumento del déficit ptblico superior al 10% del PIB,
lo que situaria la ratio de endeudamiento en el entorno del 120% del PIB y un indice de
inflacion subyacente del 0,5%.

En cuanto a los datos del mercado de trabajo, la tasa de paro se ha deteriorado
significativamente, con un aumento que la ha llevado desde el 13,78% en 2019 al 16,13%
en 2020, ademas de la delicada situacion en la que se encuentra la poblacion afectada por
un Expediente de Regulaciéon Temporal de Empleo (ERTE).

Por su parte, los mercados financieros no han podido evadirse de esta situacién, mostrando
una gran debilidad desde el inicio de la Pandemia, ocasionando importantes pérdidas en
el Ibex 35, que le llevaron a perder mas del 24% al final de la primera ola. Este descenso,
se ha ido corrigiendo en la medida en que se va recuperando la actividad econémica Y,
sobre todo, por las expectativas positivas que se han creado ante el inicio de los programas
de vacunacion, cerrando el afio en los 8.073,7 puntos (-15,5%). En cuanto a la rentabilidad
de la renta fija, nos podemos fijar en la fuerte caida que ha experimentado la rentabilidad
del bono espafiol a 10 afios que acaba el afio en el 0,04%.

Perspectivas para 2021

El escenario central planteado por la mayoria de los organismos econdémicos
internacionales contempla que el distanciamiento social continuara durante 2021, aunque
ira disminuyendo en la medida en que se distribuyan las vacunas y mejoren las terapias,
consiguiendo frenar la transmisién en 2022. En este escenario, el crecimiento del PIB
mundial proyectado se situaria en el entorno del 5% impulsado por China y los paises
emergentes asiaticos que crecerian a ritmos préximos al 8% y favoreceria la recuperacion
del comercio mundial.
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Este crecimiento podria favorecer un aumento de los precios en las economias avanzadas
y en los paises emergentes o en vias de desarrollo, que también se veria favorecido por
las mejores expectativas del mercado petrolero.

Sin embargo, este escenario esta sujeto a un alto grado de incertidumbre, ya que se basa
en factores de dificil pronéstico como son la evolucién de la Pandemia, la capacidad de los
sistemas de salud publicos en mantener la respuesta necesaria en cada momento, asi
como el comportamiento de los sectores mas afectados si se produce un déficit de liquidez
que provoque multitud de quiebras.

Sin embargo, hay situaciones de caracter politico que generan optimismo, como son el
resultado de las elecciones en los Estados Unidos que ha supuesto la derrota de Donald
Trump y el acuerdo comercial final alcanzado entre la Unién Europea y el Reino Unido,
evitando un “Brexit duro”.

Politica de inversiones efectivamente seguida.

Durante el tercer trimestre hemos incorporado 2 nuevos activos a la cartera. Por un lado,
un fondo de renta fija global flexible MFS Meridian Global Opportunistic Bond, que invierte
en 5 sectores diferentes de renta fija, cada uno de ellos gestionado por equipos
especializados que son agrupados por la gestora, tiene un objetivo de proteccion del capital
y 3 anclas que mantienen el perfil de renta fija: la duracion, divisa y rangos de inversion en
Investment grade, high yield y emergentes con una volatilidad del 2,57% a 3 afios.

El otro fondo que ha entrado en la cartera es el BNY Mellon US Municipal Infrastructure
Debt Fund, que invierte en deuda municipal. Es un activo de alta calidad crediticia, gran
tamafo y liquidez que aporta diversificacion, descorrelacion y proteccién al conjunto de
nuestra cartera.

Hemos utilizado diversas opciones de forma oportunista y como proteccién de la cartera.
Y realizado ligeros reajustes de la cartera aprovechando la liquidez disponible.

Durante el trimestre aumentamos la liquidez de la cartera, se vendio la posicién completa
del ishares Stoxx Europe 600 ETF, y se redujo parcialmente la posicién de lo siguientes
fondos: Muzinich Enhancedyield, Fimarge Balanced Portfolio, Garim Sicav World Equity y
Robeco QI Euro Conservative Equities. En diciembre decidimos aumentar la exposicion a
renta variable, enfocandonos en megatendencias con una vision a largo plazo, en algunos
casos lo hicimos mediante incremento de alguna posicion presente en el portfolio, como
nuevas incorporaciones, los fondos en cuestion fueron WT Battery Solutions Ucits ETF,
WT Artificial Intelligente Ucits ETF, WT Cloud Computing ETF y Amundi MSCI EM Latin
America Ucits ETF.
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Durante el dlimo trimestre deshicimos las posiciones que manteniamos en instrumentos
derivados. Vendimos las opciones Call que teniamos como medida de inversién en Nokia.
Al final del periodo la Sicav no tiene posiciones en instrumentos derivados.

La Sicav no realiza operativa de préstamo de valores.

La Sociedad no tiene ningln indice de referencia en su gestion

Remuneracion obtenida por la liquidez mantenida por el la SICAV

La liquidez en euro de la SICAV no se remunera.

Riesgo de contraparte

No existen riesgos de contraparte al tratarse de mercados organizados.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2020

no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.
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Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2020, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2020, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2020, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversién Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2020.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Mix-Global Inversions, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 17 de
marzo de 2021, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2020, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020.

c) Informe de gestion del ejercicio 2020.

FIRMANTES:

———D-Josep Llopart-Rafols— D. Jaume Fullerachs Graupera
Presidente Consejero
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