4.6. Pasivos financieros

Las Instituciones de Inversion Colectiva reconoceran un pasivo financiero en su Balance cuan-
do se conviertan en una parte obligada del contrato o negocio juridico. Supondran para la
Instituciéon de Inversién Colectiva una obligacién contractual, directa o indirecta, de entregar
efectivo u otro activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en
condiciones potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a
pagar, excepto cuando se trate de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores
recibidos en préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos tem-
poralmente como de activos aportados en garantia a la lIC, que se consideraran como pasivos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.6.1) Débitos y partidas a pagar
Valoracion inicial

Se valoraran por su valor razonable que sera el precio de la transaccion ajustado por los cos-
tes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta
de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aque-
llas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran
valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

4.6.2) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
Valoracién inicial y posterior

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizara de acuer-
do a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pér-
didas y ganancias.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasi-
vos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer
frente a la devolucién del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente
o bien aportados en garantia.

4.6.3) Baja de pasivos financieros

Se dara de baja cuando la obligacién se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros
del pasivo financiero y la contraprestacion pagada, incluidos los costes de transaccion atribui-
bles se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

4.6.4) Técnicas de valoracion

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumen-
tos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de cotizacio-
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nes publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracién se utiliza fundamentalmente
para valores representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y deri-
vados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la
sociedad realizara su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello
sus propios modelos internos. Para realizar esta estimacién, se utilizan diversas técnicas,
incluyendo la extrapolacién de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor
razonable de un instrumento financiero en el momento inicial es el precio de la transaccion,
salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de otras transacciones realizadas
en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de valora-
cion donde las variables utilizadas incluyan s6lo datos observables en el mercado, principal-
mente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente en deter-
minados valores representativos de deuda privada o depésitos en entidades de crédito, en su
caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de 2019 por el modelo interno de la socie-
dad gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente”, por el que
los flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interés
de las correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en
los mercados. Para la determinacién del valor razonable de los derivados cuando no hay coti-
zaciones publicadas en mercados activos, la sociedad utiliza valoraciones proporcionadas por
las contrapartes del instrumento derivado, que son periédicamente objeto de contraste
mediante contravaloracion, utilizando distintas técnicas, como el modelo de “Black—Scholes”
o similar, que de la misma manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos
como bid-offer spreads, tipos de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros, que se deriva de los modelos
internos anteriormente descritos, tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y
los datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de
cambio. En este sentido, los modelos de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al
poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el célculo interno del valor razonable y
compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.

4.7. Instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizaran
como instrumentos de patrimonio en la cuenta denominada Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas, del epigrafe Patrimonio atribuido a participes o accionistas del
Balance.

La adquisicion de sus propias acciones se registrara en el patrimonio de ésta, con signo nega-
tivo, por el valor razonable de la contraprestacién entregada.

La amortizacién de acciones propias dara lugar a la reduccién del capital.

La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones debera car-
garse o abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas. También se registrara en cuentas
de reservas las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias.

En el caso de sociedades de inversion de capital variable, y respecto a la puesta en circula-
cion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contrapresta-
cion recibida en la colocaciéon o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones se registraran en la cuenta Prima de emision del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registraran direc-



tamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos
que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado.

4.8. Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aguellas que se denominan o liquidan en una
moneda distinta de la moneda funcional de la institucion.

Toda transaccion en moneda extranjera se convertira a la moneda funcional, mediante la apli-
cacion al importe en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la tran-
saccion.

Como tipo de cambio de contado, se tomara el tipo de contado mas representativo del mer-
cado de referencia a la fecha en cuestion o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa
fecha.

Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de ins-
trumentos financieros se valoraran, con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la
Norma 112 del RD 1514/2007, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en
la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe Diferencias de cambio. Para el resto de
partidas monetarias y no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financie-
ros, las diferencias de cambio se trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias deri-
vadas de la valoracion.

4.9. Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerard en general como un gasto a reconocer en la cuen-
ta de pérdidas y ganancias, y estara constituido por el impuesto corriente y el impuesto dife-
rido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las
pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y
activos por impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias tempo-
rarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menores cantidades a devol-
ver por el impuesto en ejercicios futuros) daran lugar a pasivos por impuesto diferido, mien-
tras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar
0 mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, daran lugar a
activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
éstos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo
se reconoceran, mediante la compensacion del gasto por impuesto, cuando la Sociedad gene-
re resultados positivos. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse, en su caso, se regis-
tran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las Cuentas de Orden de la Sociedad.

35



36

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impues-
to diferido sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permi-
tan la aplicacion de estos activos. La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza con-
siderando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de modi-
ficaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

4.10. Gastos de retribucién del Consejo de Administracién

Los gastos correspondientes a la retribucion del Consejo de Administracién de la Sociedad se
determinan en funcion del montante del patrimonio del ejercicio anterior. Dichos gastos se
registran en el epigrafe Otros Gastos — Retribucién Consejo (Nota 15).

4.11. Acreedores

Las deudas, todas ellas con vencimiento a corto plazo, se contabilizan por su valor de reem-
bolso, considerando como deudas a corto plazo aquellas con vencimiento inferior a los doce
meses a partir de la fecha del Balance de Situacion.

4.12. Reconocimiento de ingresos y gastos

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

a) Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisi-
cidn se reconocen, en su caso, contablemente, en funcién de su periodo de devengo, por apli-
cacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes
a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del
cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se
registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de
Inversion” del activo del Balance de Situacion. 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 Sociedad.

b) Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones pre-
viamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones Retrocedidas”.

Las comisiones de gestién y de depébsito, asi como otros gastos de gestidbn necesarios para
que la Sociedad realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros
Gastos de Explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (Nota 15).

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 “Gastos
Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.



¢) Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y Resultado por
Enajenaciones de Instrumentos Financieros” y “Variaciébn del Valor Razonable en
Instrumentos Financieros”, segln corresponda, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la
Sociedad.

Durante el ejercicio, las variaciones del valor razonable procedentes de activos enajenados
gue se registran en el epigrafe “Deterioro y Resultado por Enajenaciones de Instrumentos
Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, son las producidas desde la fecha de
adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio del ejercicio (con el consiguiente registro com-
pensatorio en el epigrafe “Variacion del Valor Razonable en Instrumentos Financieros”), sin
que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

d) Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen, contablemente, de acuerdo con el criterio de devengo.

NOTA 5. INMOVILIZADO MATERIAL
La totalidad de los bienes del inmovilizado material, se encuentran afectos a la explotacién y

no estan sujetos a garantia alguna, y al cierre del ejercicio se encuentran totalmente amorti-
zados.

NOTA 6. DEUDORES

El detalle de este capitulo del Balance de Situacién al 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Descripcion 2019 2018

Administraciones Publicas deudoras:

Saldo Hacienda PuUblica............cceveeeeevineemeeeeiiirnnnnee 94.266,64 88.367,17

Devolucién Impuesto S/Saciedades............cccueuen.... 94.266,64 88.367,17

Otros deUdOTES .......eviieveiiieeenereeeeeireeerereee e eesrsessarees 299.819,24  3.189.960,15

Dividendos y Primas ........ccceevieviceeiiniieeeeecceeeecneee, 1.311,12

(0 (0T TSRO 298.508,12  3.189.960,15

Deudores Plusvalias de moneda..........ccouverveenneen.. -9.259,18
TOTALES. ...ttt cnrnenereeeeeeane 394.085,88 3.269.068,14
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NOTA 7. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

Deposito de los titulos:

Al cierre del ejercicio, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financie-
ras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia.

Garantias:

Los valores mobiliarios no estan pignorados o sujetos a garantia alguna.

Operativa:

Las compras y ventas de valores se han efectuado en las Bolsas oficiales de valores o en mer-

cados organizados reconocidos oficiaimente.

Movimientos en cada ejercicio:

Conceptos

Saldo INCIal......cecvverreecrrreeccreecre s e
Compras y suscripciones ..

* Acciones cotizadas ....

* Renta Fija Interior ..

* Derivados

* Valores exteriores ...........cminnnneinivsesesns
* Adquisicion temporal de activos ...........ccceunee.

Ventas y amortizaciones ..........ceeeeverreceneeecisionenns
* Acciones cotizadas
* Renta Fija interior ......
* Derivados......c.cc.u...

* Adquisicion temporal de activos .......cceeeeeeeenees
* Periodificacion intereses cartera............cceenue.

Saldo Contable: Cartera interior y exterior 31/12.....
Peridificacion de intereses de la cartera..................
Revalorizacion/Deterioro de la cartera

Saldo Final Cartera inversiones financieras 31/12..

2018
25.206.523,53 32.737.876,69
12.219.070,88 31.444.185,23
4.300.087,32
776.148,00
316.665,58

11.960.134,10 26.051.284,33
-11.981.780,02 -34.582.838,25
3.998.742,06
761.234,46
369.232,28
10.239.657,64 29.424.598,65
29.030,80
26.443.814,39 29.599.223,67
33.551,10 35.846,83
3.912.268,10 -4.428.546,97
20.389.633,59 25.206.523,53
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Detalle de la cartera de inversiones financieras al cambio del 31 de diciembre de 2019:

TITULOS CLASE DE VALORES
ACCIONES COTIZADAS BOLSA ESPANOLA:

70.000 IBERDROLA EUR
86.340 TELEFONICA EUR
199.813 BANCO SANTANDER EUR
18.645 AC.GAS NATURAL SDG EUR
47.103 REPSOL EUR
47.103 DERECHOS REPSOL 12/19 EUR
18.693 INDITEX EUR
6.100 AC.AMADEUS IT HOLDING SA-A SHS.........ccoetrvceecrerecnnes EUR

344
400

340
100
200
100
5§60
300

500
200

Total acciones cotizadas

ACCIONES NO COTIZADAS ESPANOLAS:

FINANCIERA GENOVA

Total acciones no cotizadas

CAIXA BANK 5,25% PERP ....EUR

Total otros activos renta fija espafiola

RENTA FIJA EXTERIOR

BBVA 5,875% PERPETUAL .....
MORGAN STANLEY 0,0626 09/11/2021
BNP PARIBAS 5,125% PERP
BANCO SANTANDER 4,75% 19/06/2049 PERP. ..................
GOLDMAN SACHS FLOAT 26/09/2023
FRESENIUS MED CARE 0,25% 29/11/2023 ..........c.ccocrueeenn.
SOCIETE GENERALE 7,375% PERPETUAL...........ccecovunn.
GRIFOLS SA 1,625% 15/02/2025
FORD 3,096% 04/05/2023
RENAULT SA 0,25% 08/03/2023
FREEPORT MCMORAN 3,55 01/03/2022
TENCENT HOLDINGS 3,8% 11/02/2025 ...........ccvecurcurirnaecs
CROWN EURO HOLDINGS SA 0,75% 15/02/2023...
VONOVIA FINANCE BV 0,125% 06/04/2023............ccorsvenne

Total renta fija exterior

CAMBIOS

9,18
6,23
3,73
22,40
13,93
0,42
31,45
72,80

102,47

109,33
100,12
102,49
103,57
100,58
100,00
109,55
102,20

99,74

99,24
100,24
105,01
100,27

99,73

642.600,00
637.639,18
745.302,49
417.648,00
656.144,79

19.924,57
587.894,85
444.080,00

6,00
6,00

820.214,46

218.920,24
344.423,14
367.867,00
1.037.356,43
341.280,72
100.022,54
198.545,53
102.380,64
491.177,67
297.971,81
590.356,89
476.309,39
200.800,47
498.791,86

IMPORTES

4.051.233,88

820.214,46

5.266.204,33
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TITULOS CLASE DE VALORES
RENTA VARIABLE EN BOL.SAS EXTRANJERAS
8.329 BNP PARIBAS..... “ EUR
9.250 TOTAL......coovvreuinen. . EUR
15.836 AC.ROYAL DUTCH SHELL A EUR
6.820 ALSTOM........ EUR
6.180 ANHEUSER-BUSH INBEV SA/NV EUR
4.930 GROUPE DANONE EUR
2,500 SAP (GR) EUR
1.595 ROCHE HOLDING... CHF
3.851 NESTLER . ..CHF
26.200 INFINEON TECHNOLOGIES GR EUR
7.300 ABBVIE INC usD
334 AMAZON.COM INC usD
695 APPLE INC . usD
6.000 BLACKSTONE GROUP INC........ usD
7.610 VERIZON COMMUNICATIONS INC........ocovrrnrermnnrinnsesesseans usD
480 ALPHABET INC-CLC usb
1.500 BERKSHIRE HATAWAY INC .......c.commmnretrintnrsinnnnncnsnnsennanes usbD
10.938 BANK OF NEW YORK MELLON CORP ........ccocvniiicincnnnnnad UsD
3.090 JOHNSON & JOHNSON ... . uUsD
3.399 WAL-MART STORES INC. usD
2.800 MICHELIN . EUR
104 SGS SA......cee . . CHF
2.323 FACEBOOK ING-A......ccocnmitriemcrrnnrrrienens usD
10.350 SMURFIT KAPPA GROUP PLC EUR
2477 VISAINC CLASSA.......cvvirriennnn usb
800 GEBERIT AG-REG.......c.cconuvummrrnnersriaanans CHF
5,700 CSX CORP .............. crreereeee s usD
1.860 PALO ALTO NETWORKS INC.. usD
1.470 THERMO FISHER SCIENTIFIC INC......ccecvereererernnrianiieannans usD
504 UNITEDHEALTH GROUP INC ........... ....USD
2.010 THE HOME DEPOT INC ....ovvererienniitnissinsnnsnensnsinesonss usD
2.500 SPOTIFY TECHNOLOGY SA....... . UsD
1.830 MMM “ . UsD
6.600 EXELON CORP ........coveminrcririiieinienstnisisesssnnssssrsesnssess
3.174 UNITED PARCEL SERVICE INC
2.359 HONEYWELL INTERNATIONAL INC..........oovvrirnmrinicriicianaa usD
2.350 PERNOD RICARD . EUR

5.000

4.540
3.040
81.700
26.587
11.300
245.400
5.670

59
50

Total renta variable bolsas extranjeras.......
INVERSIONES MORQSAS DUDOSAS O EN LITIGIO
ARQUANA INTERNACIONAL EUR
Total inversiones morosas, dudosas 0 en tigio.........ccevcvrrreernnene
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

ISHARES CORE EURO STOXX 50 UCITS ......coeercvcrinnans EUR
ROBECO CAPITAL GROWTH FUNDS YB I.......cccovnrivannnne EUR
NEUBERGER BERMAN SHORT DURATIO EUR................. EUR
INVESTEC GLOBAL STRATEGY FUND IAEUR H.............. EUR
AMUNDI ETF JAPAN TOPIX JPY JPY
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS U......ccoceevenrvrcnencns UsD
SPDR FTSE UK ALL SHARE UCITS E....cceovrvvvmeeccminniniand GBP
Total Instituciones de Inversién Colectiva

DERIVADOS CARTERA INTERIOR

CONTRATOS DE DIVISAS

Total Derivados Cartera Interior

DERIVARQS CARTERA EXTERIOR

PUT EURO STOXX 50 3550 ENERO 2020 .........ccerveurnvunenne EUR
PUT EURO STOXX 50 3625 ENE 20 EUR

Total Derivados Cartera Exterior

TOTAL CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS.................

CAMBIOS

52,83
49,20
26,17
42,23
72,71
73,80
120,32
314,00
104,78
20,31
88,54
1.847,84
293,65
55,94
61,40
1.337,02
226,50
50,33
145,87
118,84
109,10
2.651,00
205,25
34,26
187,80
543,20
72,36
231,25
324,87
293,98
218,38
149,55
176,42
45,59
117,06
177,00
159,40

0,01

121,68
250,43
10,81
18,25
10.081,26
5,02
54,76

5,80
11,80

IMPORTES

440.021,07
455.100,00
414.348,94
288.008,60
449.347,80
364.327,00
300.800,00
461.464,76
371.792,07
532.122,00
576.407,80
550.399,84
182.004,56
299.323,75
416.697,12
572.330,13
302.989,056
490.944,41
401.968,42
360.231,16
305.480,00 '
254.033,67
425.206,45
354.591,00
415.068,96
400.403,58
367.824,69
383.586,48
425.887,03
132.134,37
391.450,08
333.421,73
287.916,38
268.337,27
331.346,90
372.364,85
374.590,00

14.054.270,92

45,00
45,00

552.427,20
761.307,20
883.177,00
485.212,75
935.621,88
1.098.080,32
366.780,89

5.082.617,24

105.610,76

105.610,76

3.481,00

5.950,00

9.431,00

29.389.633,59
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El movimiento del saldo de la cuenta "Variacién del Valor Razonable de Instrumentos Financieros”
durante los ejercicios de 2018 y 2019 ha sido el siguiente:

Descripcion 2019 2018

Variacién por minusvalias no realizadas ..............ccceuueen... -716.804,50 -2.654.300,03

Variacién por plusvalias no realizadas .............ccoeeeeeueennne 3.118.157,33 1.141.715,26
Total Variacion Valor Cartera ..........ccccccoeenvveeeevveeennnnns 2.401.352,83 -1.512.584,77

Al 31 de diciembre de 2019, los valores y activos que integraban la cartera de la Sociedad sus-
ceptibles de estar depositados, lo estaban en BNP PARIBAS Services, Sucursal en Espaiia, (véase
Nota 1). Los valores mobiliarios y demés 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 cus-
todia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Gestion de riesgo

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanis-
mos necesarios para controlar la exposicion 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
bursétiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha expo-
sicién y que son controlados por la Sociedad Gestora.

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC no podra superar el 20%
del patrimonio, salvo en las |IC cuya politica de inversion se base en la inversion de un Gnico
fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Reglamento
de Instituciones de Inversion Colectiva, no podra superar el 30% del patrimonio de la
Sociedad.

+ Limite general a la inversién 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 Sociedad. 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 Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emi-
tidos o avalados por un Estado miembro de la Union Europea, una comunidad auténoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Esparia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia, otorgada por una agencia especializada en
calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando
se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene
intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. 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 acti-
vos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reemboiso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion
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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 econdmico se consideran un
(nico emisor.

- 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 Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

La sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consis-
ta en acciones o participaciones de IIC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, mate-
rias primas para las que exista un mercado secundario de negociacion, asi como cualquier otro
activo subyacente cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incor-
poradas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de
la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carac-
ter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limita-
ciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financie-
ros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma privilegiada
al reembolso del principal e intereses y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no
podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumen-
tos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diver-
sificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales
efectos se excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta
fijla que cumpla con los requisitos 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 econdémico se consideran un
unico emisor.
« Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre trans-
misién.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades per-
tenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora.
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Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados
por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valo-
res emitidos 0 avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

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

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

— Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las Entidades de Capital Riesgo
reguladas en la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras simi-
lares.

+ Coeficiente de liquidez

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calcu-
lado sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

+» Obligaciones frente a terceros

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

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 gerencia de la Sociedad.

* 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 la misma. Dicho riesgo se
veria reducido con los limites a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste en la defini-
cién y monitorizacion periédica de limites internos que, en funcion de la vocacién inversora de
la IIC, estipulan, entre otros aspectos, rating minimo de inversion y rating medio de la cartera,
exposicion maxima por emisor y rating, exposicion maxima por tramos de rating.

* Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con
una reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar pri-
vadas de liquidez. Por ello, la Sociedad 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.

43



En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste
en la definicién y monitorizacion periédica de limites internos que, de acuerdo con la vocacién
inversora de la Instituciones de Inversién Colectiva, estipulan, entre otros parametros, el por-
centaje minimo de liquidez (tesoreria y repo) de las carteras y su exposicidon maxima a activos
poco liquidos.

* Riesgo 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 inte-
rés, 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 inversion en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de
indole politica que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicion
y monitorizacién periédica de limites internos que, en funcién de la vocacion inversora de la IIC,
estipulan, entre otros criterios, las bandas de exposicion maxima y minima de las carteras a renta
variable y a renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de inte-
rés (duracion).

NOTA 8. TESORERIA
La composicion de este epigrafe es la siguiente:

Estado de situacion 2019 2018
Importes Importes
B. Santander Agencia 5.101 Madrid ...................... 24.518,16 4.435,70
Bankinter .......ccoooiiiiiiiii e 1.947,51
Banca March .........cccocveevvennerneenrcenseeeereecensecesseenns 1.500.000,00
BNP Paribas.......cccooeeeeenerircncciecneciiieciniicsenns 298.559,04 974.641,20
BNP Paribas (cuentas en divisas)..........cc.cceveenenne 379.769,64 366.098,63
Saldos cuentas bancarias 702.846,84 2.847.123,04
Caja euros 1.480,65 33,10
SALDO FINAL TESORERIA 704.327.49 2.847.156,14

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han devengado en el ejercicio 2019 ningin
tipo de interés.
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NOTA 9. FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

a) Capital acciones en circulacion:

Al 31 de diciembre de 2019, el capital social de 4.470.000 euros, estaba formalizado en 1,49 millo-
nes de acciones nominativas de 3 euros nominales cada una, mediante anotaciones en cuenta.
Estan admitidas todas las acciones a contratacién en el Mercado Alternativo Bursatil.

La Sociedad establecié un capital social inicial de 2.404,5 miles de euros (representado por
801.500 acciones de 3 euros de valor nominal unitario) y un capital maximo estatutario de 9.618
miles de euros (representado por 3.206.000 acciones de 3 euros de valor nominal unitario).

Acciones Euros
Clases Desembolsos | Fecha de Capital
Series Namero | Valor nominal Total no exigidos | exigibilidad | desembolsado
FORMALIZADO 1.490.000 3 4.470.000,00 4.470.000,00
MAXIMO 3.206.000 3 9.618.000,00 | 5.148.000,00
ACCS. PROPIAS | 22.660 3 67.980,00 -67.980,00
CAP. CIRCULACION 4.402.020,00

Al 31 de diciembre de 2019 el niUmero de accionistas de la Sociedad era de 1.284.
b) Acciones propias, en poder de la Sociedad:

El articulo 32.8 de la Ley 35/20083 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisi-
cién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maxi-
mo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones pro-
pias 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, no estan sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social
y no obligan a la constitucién de una reserva indisponible. Los movimientos experimentados por las
acciones propias en cada ejercicio ha sido el siguiente:

Numero de acciones | Cambios en euros Importes

Movimiento

acciones propias 2019 2018 2019 2018 2019 2018
Saldo inicial 77.945 79.738 | 21,98 24,27 1.713.432,83 | 1.935.129,65
Compras 45.259 102.447 | 20,44 22,57 925.064,70 | 2.312.176,37
Ventas al coste -2.264 -6.176 | 21,14 22,89 -47.856,27 -141.337,86
Entrega acciones | -98.280 -98.064 21,61 24,40 | -2.123.459,42 | -2.392.535,33
TOTAL 22.660 77.945 | 20,62 21,98 467.181,84 | 1.713.432,83
Beneficio o pérdida en ventas de acciones propias -139.733,84 -107.071,73

Al cierre del ejercicio las acciones propias ascienden a 22.6620.

En el Consejo celebrado el 8 de junio de 2019 y en ejecucién del acuerdo adoptado por la Junta
General de accionistas, celebrada el dia 12 de abril de 2019, se realizara la entrega de acciones
de la Sociedad, totalmente liberadas, existentes en autocartera, con caracter exclusivo a los accio-
nistas de la Compaiiia, con arreglo a las condiciones siguientes:

Los accionistas de FINANCIERA PONFERRADA, S.A., SICAV que lo sean en la fecha de 9 de
AGOSTO de 2019 recibiran, a través de las Entidades Depositarias de sus titulos, UNA accién de
la Compaiiia, totaimente liberada y libre de gastos, por cada CATORCE acciones de que sean pro-
pietarios en indicada fecha.
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Dicha operacién se canalizara a través de BNP PARIBAS SECURITIE SERVICES, Sucursal en
Espafia, Emilio Vargas, 4 — 28043 MADRID. El periodo de entrega de las expresadas acciones fina-
lizara el dia 14 de AGOSTO de 2019.

¢) Movimientos en los ejercicios:

Movimiento Capital social Primade  Reserva Reserva Reserva Remanente  Resultados

Fondos Propios emision legal Acciones Voluntarias  Ejercicio/Div. Ejercicio
propias aCta.

Saldo final 31-12-2017 447000000 -829.302,79 2.956.979,55  734.200,77 25.783.625,46 000 296146222

Aplicacion resultados 2017 -2.961.462,22

Areservas 2.814.705,37

A dividendos -844.196,34

Reduccion capital

Traspaso Reservas

Compra Acciones propias

Entrega autocartera -107.071,73 21,82 -2.293.356,17

Resultado 2018 -4,153.909,81

Saldo final 31-12-2018 4.470,000,00 -936.37452 2.956.979,55  734.178,95 25.460.778,32 0,00 -4.153.909,81

Aplicacién resultados 2018 4.153.909,81

Areservas 0,00

A dividendos -593.281,81

Reduccion capital

Traspaso Reservas

Compra Acciones propias

Entrega autocartera -139.733,84 -199,00  -1.985.079,00

Resultado 2019 4.843.346,27

Saldo final 31-12-2019 4,470.000,00 -1.076.108,36 2.956.979,55  733.979,85 22.862.41751 0,00 4.843.346,27

d) Prima de emision:

De acuerdo con las disposiciones vigentes de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, las dife-
rencias (positivas 0 negativas) entre el precio de colocacion y el valor nominal (en el caso de accio-
nes puestas en circulacion por primera vez) o entre el precio de enajenacion y el precio de adquisi-
cién de las acciones propias (en el caso de acciones previamente adquiridas por la Sociedad), se
registran en el epigrafe “Prima de Emision” del Balance de Situacién. La composicion de dicho epi-
grafe al 31 de diciembre de 2019, es la siguiente:

DESCRIPCION

Diferencias POSIHIVAS ........cceeiiiiieiirinreriirceeerienrerreeessessssnnarnesseesesssnssmseossesssessssasessssssssss 734.214,95
Diferencias NegatiVas. .........ccceevceiiiiiiniiniiiiiice st se s sssesssaesaenens -1.810.323,31
Prima de BMISION ... .vvvviieiieiciiiieeee e rssirrrerreseseseeeereresteessessessaraettessossssssssnreesssssesssnns -1.076.108,36
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e) Reserva Legal:

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obten-
gan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta
que ésta alcance, al menos, el 20% del Capital Social, excepto en el caso de que existieran pérdidas
de ejercicios anteriores que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de
Capital Social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién de estas pérdidas.

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 Capital Social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas
y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre, esta
reserva supera el maximo legal del veinte por ciento del Capital Social establecido en el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

El saldo de esta reserva es de 2.956.979,55 euros al 31 de diciembre de 2019 y representa el 66,15%
del Capital Social. Es de libre disposicién 2.062.979,55 euros.

f) Reservas Voluntarias:

El saldo de esta cuenta es de 22.882.417,51 euros. Son reservas de libre disposicion al ser el valor
patrimonial neto contable superior al Capital Scocial y a la Reserva Legal.

g) Valor liquidativo de la accion:

Actualmente, de acuerdo con las disposiciones vigentes y con el contenido del articulo 78 del Real
Decreto 1082/2012 de fecha 13 de julio, modificado por el Real Decreto 877/2015, el calculo del
valor liquidativo, seré el resultado de deducir las cuentas acreedoras de la suma de todos sus acti-
vos, valorados con sujecion a las normas contenidas en el Reglamento de Instituciones de
Inversién Colectiva.

El patrimonio podra computarse de acuerdo a la cifra de “Patrimonio Atribuido a Participes o
Accionistas” del Balance de Instituciones de Inversion Colectiva. En el caso de las Sociedades de
Inversion, se descontaran los saldos de la cuenta “socios por desembolsos exigidos” del epigrafe
de “deudores” del Activo y cuando, proceda, el patrimonio sera ajustado por los dividendos activos
y contabilizados hasta la fecha ex-dividendo.

Al 31 de diciembre de 2018 y de 2019, el calculo del valor liquidativo de la accién se ha efectuado
considerando el saldo de los siguientes capitulos y epigrafes del Balance de Situacion:

DESCRIPCION 2019 2018
Capital 4.470.000,00 4.470.000,00
Prima de emisién (Diferencias Negativas) -1.076.108,36 -936.374,52
Reservas 26.573.377,01 29.151.936,82
Resultado de ejercicios anteriores -4,.153.909,81

Resultado del ejercicio 4.843.346,27 -4.153.909,81
Acciones propias a corto plazo -467.181,84 -1.713.432,83
Dividendo a cuenta

Patrimonio de la Sociedad al cierre del ejercicio 30.189.523,27 26.818.219,66
Valor liquidativo de la accién (en euros) 20,57432 18,992334
Beneficio por accién (en euros) 3,300766 -2,941748
Numero de acciones en circulacion 1.467.340 1.412.055




h) Participaciones significativas en el capital:

Al 31 de diciembre de 2019, no existen sociedades que posean directamente, o por medio de sus
filiales un porcentaje superior al 5%.

No existen acciones con derechos especiales o distintos a las ordinarias, ni Partes de Fundador ni
circunstancias especificas que restrinjan la disponibilidad de las reservas.

NOTA 10. PASIVO CORRIENTE
a) Acreedores

Corresponden a:

DESCRIPCION Ejercicio 2019 Ejercicio 2018
Comision Entidad Depositaria 1.284,37 1.168,98
Comisién Entidad Gestora 12.843,36 13.749,35
Acreedores por compra de valores 48.865,88 4.098.416,72
Tasas C.N.M.V. 1.038,50 1.042,30
Auditoria 6.679,53 6.799,95
Autoseguro Responsabilidad Civil 82.953,95 250.918,60
Otros 805,70

TOTALES 154.471,29 4,372.095,90

En la Junta General Ordinaria de la Sociedad celebrada el 27 de mayo de 1992, se tomo el acuer-
do de que los ejecutivos de la Sociedad estén amparados juridicamente y cubierto de las respon-
sabilidades en que pudieran incurrir, por las omisiones, actos y decisiones tomadas de buena fe en
el ejercicio de sus funciones, habiéndose creado para cubrir estas contingencias un fondo de auto-
seguro de responsabilidad civil. El Consejo de Administracion de la Sociedad, atendiendo a las ins-
trucciones recibidas de la CNMV, acordd en su reunién del 26 de noviembre de 2018 interrumpir la
dotacion al fondo de autoseguro y proponer a la Junta de Accionistas la reversion, con abono a
reservas de la Sociedad, del fondo de autoseguro por importe de 250.918,60 euros. En 2019 se
han retrotraido 167.964,65 euros con lo que el fondo de autoseguro queda con un saldo de
82.953,95 euros.

b) Deudas a Corto Plazo con Entidades Puablicas

La composicién de las deudas de la Companiia es la que sigue:

DESCRIPCION 2019 2018

Retenciones |.R.P.F. 96.082,46 128.894,80
Seguridad Social 1.536,46 1.867,95
TOTALES 97.618,92 130.762,75

No existen deudas de la Sociedad cuya duracion residual sea superior a cinco afios, ni deudas con
prestacién de garantia real.
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NOTA 11. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2019 la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales.

En opinion de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a prove-
edores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2019 como los pagos realizados a dichos

proveedores durante el ejercicio 2019 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplaza-
miento.

NOTA 12. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este capitulo del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

DESCRIPCION

Capital nominal no suscrito ni en Circulacion ... 5.148.000,00
Pérdidas fiscales @ COMPENSAN.......coocceiiriiritireecneereecrr s sree s e s seressesnnseesnns 9.710.870,40
Compromiso por operaciones largas de derivados........c..cccceevieirvrreecnnerecveerenenrennen.

Compromiso por operaciones cortas de derivados.........cc.cccceevevereienrennneecneernennes 18.292.843,33
Total cuUENtas dE OFdeN ...t ccercearrrre e s e s brtssseaeesesensssrrnnenes 33.151.713,73

NOTA 13. MONEDA EXTRANJERA

El importe global de los elementos de activo y pasivo denominados en moneda extranjera, inclu-
yendo un desglose de activos y pasivos mas significativos, se desglosan en el siguiente cuadro:

Ejercicio 2019
Clasificacion por monedas
UsD GBP CHF DKK JPY

B) ACTIVO CORRIENTE 14.680.053,72 11.848.348,02  408.308,50 1.487.694,08 935.703,12
1. Activos no corrientes mantenidos para la venta
2. Deudores comerciales y otras cuentas a cobra.
3. Inversiones en empresas del grupo y asociadas
a corto plazo
a. Instrumentos de patrimonio
b. Créditos a empresas
¢. Valores representativos de deuda
d. Derivados
e. Otros activos financieros
4. Inversiones financieras a corto plazo 14.300.284,08 11.510.187,23  366.780,89 1.487.694,08 935.621,88
a. Instrumentos de patrimonio 12.176.027,60 9.385.930,75 366.780,89 1.487.694,08 935.621,88
b. Créditos a empresas
¢. Valores representativos de deuda 2.124.256,48 2.124.256,48
d. Derivados
e. Otros activos financieros
5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 379.769,64  338.160,79  41.527,61 81,24

Activos y pasivos denominados
en moneda extranjera

Total

No existen pasivos no corrientes ni corrientes denominados en moneda extranjera en 2019.

49



Activos y pasivos denominados

Ejercicio 2018

en moneda extranjera
Total

Clasificacion por monedas

usb

GBP CHF DKK JPY

B) ACTIVO CORRIENTE

1. Activos no corrientes mantenidos para la venta

2. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

3. Inversiones en empresas del grupo y asociadas
a corlo plazo

a. Instrumentos de patrimonio

b. Créditos a empresas

c. Valores representativos de deuda

d. Derivados

e. Otros activos financieros

4. Inversiones financieras a corto plazo

a. Instrumentos de patrimonio

b. Créditos a empresas

¢. Valores representativos de deuda

d. Derivados

e. Otros activos financieros

5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

13.637.299,37 11.191.992,51

116.432,09  101.633,06

13.154.768,65 10.928.040,40
11.268.537,87  9.041.809,62

1.886.230,78 1.886.230,78

366.098,63  162.319,05

990.929,67 1.093.809,46 360.567,73

14.799,03

772.351,06 1.093.809,46
772.351,06 1.093.809,46

360.567,73
360.567,73

203.779,58

No existen pasivos no corrientes ni corrientes denominados en moneda extranjera en 2018.

Los importes correspondientes a compras, ventas y servicios recibidos y prestados denominados

en moneda extranjera, son:

Compras, ventas y servicios recibidos Ejercicio 2019
y prestados en moneda extranjera Total Clasificacion por monedas
o UsD GBP CHF  DKK  JPY
Compras 7.752.877,67 541955519 751.18697 273.826,43 1.308.309,08
Ventas 8.071.135,79 5.357.59364 806.877,34 222.453,99 1.285.974,78 398.236,04
Servicios recibidos
Servicios prestados
Compras, ventas y semvicios recibidos Ejercicio 2018
y prestados en moneda extranjera Total Clasificacién por monedas
usD GBP CHF DKK JPY
Compras 11.448.563,56 10.169.719,24 808.898,01 469.946,31
Ventas 18.273.345,72 12.425.830,65 2.626.304,06 1.508.247,51 398.158,20 1.314.805,30
Servicios recibidos
Servicios prestados

Las diferencias de conversion clasificadas como un componente separado del patrimonio neto,

dentro del epigrafe de Diferencias de Conversion, son:
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Estado de movimientos de las diferencias de conversion por
participaciones denominadas en moneda extranjera clasificadas
como un componente separado del patrimonio neto

Ejercicio 2019

Saldo al inicio del ejercicio

(-) Diferencias de conversién negativas

(+) Transferencia de diferencias de conversién negativas a pérdidas y ganancias
(+) Diferencias de conversién positivas

(-) Transferencia de diferencias de conversion positivas a pérdidas y ganancias
(+/-) Ajustes en la imposicion sobre beneficios

Saldo al final del ejercicio

-320.550,24

338.513,24

17.963,00

Estado de movimientos de las diferencias de conversién por
participaciones denominadas en moneda extranjera clasificadas
como un componente separado del patrimonio neto

Ejercicio 2018

Saldo al inicio del ejercicio

(-) Diferencias de conversion negativas

(+) Transferencia de diferencias de conversién negativas a pérdidas y ganancias
(+) Diferencias de conversion positivas

(-) Transferencia de diferencias de conversion positivas a pérdidas y ganancias
(+/-) Ajustes en la imposicion sobre beneficios

Saldo al final del ejercicio

-583.767,17

614.737,11

30.969,94

NOTA 14. SITUACION FISCAL

14.1 Impuestos sobre beneficios

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracién a efectos de tributacién del
Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracion de estas Cuentas Anuales, la base imponible del
ejercicio difiere del resultado contable. La conciliacion entre el resultado contable y la base impo-

nible del Impuesto sobre Sociedades en los dos ultimos ejercicios es la siguiente:

Cuenta de pérdidas Cuenta de pérdidas
y ganancias ¥y ganancias
importe del ejercicio 2019 Importe del ejercicio 2018
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 4.843.326,47 -4.153.909,18
Aumentos Disminuciones Efecto neto | Aumentos Disminuciones Efecto neto

Impuesto sobre sociedades 14.573,76

Diferencias permanentes

Diferencias temporarias:

- con origen en el gjercicio

- con origen en ejercicios anteriores
Compensacion de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores 3.400.544,02

Base imponible (resultado fiscal) 1.457.376,01 -4.153.909,18
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La Sociedad no ha registrado en el Balance incluido en las Cuentas Anuales del ejercicio, el corres-
pondiente activo por impuesto diferido de las diferencias temporarias deducibles, por bases impo-
nibles negativas. Los importes de las pérdidas pendientes de compensacion se ponen de mani-
fiesto en el apartado “cuentas de orden” del Balance, y los plazos de aplicacion son los siguientes:

. L_as pérdidas de los ejercicios 2010, 2011, 2012 y 2018, se podran compensar dentro de los afios
siguientes con las limitaciones que al efecto establecen las leyes vigentes.

* No existen diferencias temporarias imponibles por inversiones en dependientes, asociadas y
negocios conjuntos, ya que no se ha registrado en Balance el correspondiente pasivo por
impuesto diferido, de acuerdo con lo sefialado en la norma de registro y valoracion.

+ No existen incentivos fiscales pendientes ni aplicados en el ejercicio.

+ El tipo impositivo general vigente no ha variado respecto al del afio anterior. La Sociedad goza
de un régimen especial de tributacién en el Impuesto sobre Sociedades, establecido en la Ley
27/2014 de 27 de noviembre. Sus principales caracteristicas son:

a) El tipo de gravamen es del 1% desde el 1 de enero de 1991.

b) Exencion del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados,
excepto en las reducciones de Capital.

c) No existen provisiones derivadas del impuesto sobre beneficios, asi como sobre las contin-
gencias de caracter fiscal y sobre acontecimientos posteriores al cierre que supongan una
modificacién de los activos y pasivos fiscales registrados.

- El impuesto a pagar a las distintas jurisdicciones fiscales, detallando las retenciones y pagos a
cuenta efectuados, tiene el siguiente detalle:

Concepto Aumentos  Disminuciones

BASE IMPONIBLE .........ccooeeeeimenmeerreneressrrnaneeeees 1.457.376,01
CUOTA IMPUESTO SOCIEDADES............cccu.... 14.573,76

Retenciones fiscales en la fuente ...........c........... 94.266,64

CUOTAS ADEVOLVER.......ccoooviecirereereerresennnes -79,692,88

« Los ejercicios abiertos a inspeccién comprenden los cuatro Gitimos ejercicios. Las declaraciones
de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su aceptacion por las
autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es susceptible a interpreta-
ciones. Los Administradores estiman que cualquier pasivo fiscal adicional que pudiera ponerse
de manifiesto, como consecuencia de una eventual inspeccion, no tendra un efecto significativo
en las Cuentas Anuales tomadas en su conjunto.

Tipo de Impuesto Periodos abiertos a Inspeccion
Impuesto sobre Sociedades. ... 2015 a 2019
R P E . ettt e e et r e s s e s n e 2015 a 2019
Seguridad SOCIal .......cc.ccviirierinenn e 2015 a 2019

14.2 Otros tributos

- No se ha devengado ni satisfecho ningn otro tributo ni a las Comunidades Auténomas ni a las
Corporaciones Locales.

- No hay contingencia alguna de caracter fiscal en relacion con otros tributos ni en el ejercicio
actual ni en los no prescritos.
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NOTA 15. INGRESOS Y GASTOS

a) Desglose de la cuenta de Sueldos y Cargas Sociales.

Conceptos 2019 2018

Sueldos empleados..........cccvviiiirimnnenninsni e 58.192,73 56.270,00
SegUroS SOCIAIES........cociueeiiiiiieieires et 14.897,64 14.592,86
TOTALES ... ceeecvereerre s rrens s sesne s e e ssestesbsesessannnns 73.090,37 70.862,86

b) Desglose de la cuenta gastos de explotacion.

La composicion del saldo del epigrafe “Gastos- Otros Gastos de Explotacion- Servicios Exteriores”
de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, se muestra a continuacion:

Conceptos 2019 2018
Comision de GEStiON.......cvveeeerrveerrrereerrerreeereeereeeserennenenes 104.833,19 60.656,23
Comision de Resultados .........cceeveeveeeirecvnveeieeeeeereenneneens 56.237,50

Atenciones Estatutarias ........ccccccceevvveeeveeeeeveneeeereneeeereeeeieen 402.273,29 509.925,12
Servicios Profesionales Auditoria..........cccceveeveevvcnerecnnennenn. 6.807,25 7.145,97
Otros Servicios de Profesionales Independientes.............. 3.644,52 597,73
OtrOS SEIVICIOS ....ccnvrrririieiiiceririirereee e ieirnrsrreesesssssssssseaens 134.739,50 129.903,91
Comisién Depositaria.........ccccceeceeneeiinvineenrenececeneeees 14.529,95 16.509,07
TOTALES ...ttt ccenrreecsbteressessnsessssnnessssnnens 723.065,20 723.738,03

En el epigrafe Servicios Profesionales de Auditoria, se recogen los honorarios relativos a servicios de
auditoria de Cuentas Anuales de la Sociedad por un importe de 6.807,25 euros incluido impuestos.

* No se han generado ventas de bienes ni prestaciones de servicios producidos por permuta de
bienes no monetarios y servicios registrados en la cuenta de ingresos y gastos del ejercicio 2019.

+ No existen resultados originados fuera de la actividad normal de la empresa.

El Consejo de Administracién percibira por sus servicios una retribucién anual que no podra ser
superior al 2,5% sobre el patrimonio social al fin de ejercicio del afio anterior. El importe por este
concepto ha ascendido a 509.925,12 euros al 31 de diciembre de 2018 y a 402.273,29 en el ejer-
cicio actual.

En la Junta General Ordinaria, celebrada el 12 de abril de 2019, se aprobd en su acuerdo quinto y
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 529 octodecies y concordantes de la Ley de
Sociedades de Capital, la ratificacion de la retribucion del Consejo de Administracion fijada en los
estatutos, con un maximo del 2,5% sobre el patrimonio al cierre del ejercicio anterior, dejando a la
Junta su fijacion anual, dentro del citado limite, proponiéndose que dicho porcentaje se fije para el
ejercicio 2019 en el 1,5% del Patrimonio al cierre del ejercicio 2018.

La entidad depositaria, tendra derecho a percibir de la sociedad por sus servicios de depositaria y
custodia de valores, una comisién de deposito del 0,05% sobre el patrimonio medio mensual de la
Compaiiia. El importe por este concepto ha ascendido a 15.509,07 euros al 31 de diciembre de
2018 y a 14.529,95 euros en el ejercicio actual.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, desarrolla en su Titulo V, asi como por la
Circular 4/2016 de 29 de junio de la Comision Nacional del mercado de valores, sobre las funcio-
nes de los depositarios de instituciones de inversion colectiva y entidades reguladas por la Ley
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22/2014 de 12 de noviembre por la que se modifica la Ley 35/2003, define ciertas funciones de

supqrvisién y vigilancia para las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva,
que incluyen, entre otras:

1.Comp(obar que las operaciones realizadas por la sociedad gestora de la sociedad lo han sido
en régimen de mercado.

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

3.Garantizar que, en ninglin caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su con-
sentimiento y autorizacion.

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

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

6.En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, la custodia se realizara sobre aque-
llas participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente
designado por aquel.

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

8.Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora.

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

10.Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimo-
nio de la Sociedad, bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en
todo caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

11.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 las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los
intereses y dividendos devengados por los mismos.

12.Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en
circulacién, asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

NOTA 16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, acti-
vos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestio-
nes medioambientales.
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NOTA 17. RETRIBUCIONES A LARGO PLAZO AL PERSONAL

La sociedad no otorga retribuciones a largo plazo al personal de aportacion o prestacién definida.

NOTA 18. TRANSACCIONES CON PAGOS BASADOS EN INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO

No existen acuerdos de transacciones basados en instrumentos de patrimonio a lo largo del ejer-
cicio.

NOTA 19. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

No existen subvenciones, donaciones ni legados recibidos, en el Balance.

NOTA 20. COMBINACIONES DE NEGOCIOS

La sociedad no ha efectuado combinaciones de negocios en el ejercicio actual ni en el precedente.

NOTA 21. NEGOCIOS CONJUNTOS
La Sociedad no posee negocios conjuntos ni compromiso de inversion de capital, que haya asu-
mido en relacién con su participacion en negocios conjuntos, asi como su parte de los compromi-

sos de inversion de capital asumidos conjuntamente con otros participes, y su participacion en los
compromisos de inversion de capital asumidos por los propios negocios conjuntos.

NOTA 22. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

La Sociedad no posee activos no corrientes mantenidos para la venta ni ha realizado operaciones
interrumpidas ni en el presente ejercicio ni en el precedente.

NOTA 23. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos acaecidos con posterioridad al cierre que tengan que ser informados.

NOTA 24. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La informacion sobre operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge en los siguien-
tes cuadros:
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Negocios Empresas con

conjuntos en control conjunto  Personal clave
los que la oinfluencia  de la direccién
) . Otras  empresa sea significativa  de la empresa o
Operaqlong§ con partes vinculadas Entidad empresas unodelos Empresas sobre la de la entidad  Otras partes
en el gjercicio 2019 dominante delgrupo  paricipes  asociadas empresa dominante  vinculadas
Dividendos y otros beneficios distribuidos 123.043,40
Garantias y avales recibidos
Garantias y avales prestados
Remuneracion e indemnizaciones 402.273,29
Aportac. a planes de pens. y seguros de vida
Prestac. a compensar con instrumentos
financieros propios
Negocios Empresas con
conjuntos en control conjunto  Personal clave
los que la oinfluencia  de la direccion
Otras  empresa sea significativa  de la empresa o
Operaciones con partes vinculadas Entidad empresas unodelos Empresas sobre la de laentidad Otras partes
en el gjercicio 2018 dominante delgrupo  participes  asociadas empresa dominante  vinculadas
Dividendos y otros beneficios distribuidos 112.480,83
Garantias y avales recibidos
Garantias y avales prestados
Remuneracién e indemnizaciones 509.925,12

Aportac. a planes de pens. y seguros de vida
Prestac. a compensar con instrumentos
financieros propios

Conforme a lo establecido en los Estatutos Sociales de la Sociedad, los miembros del Consejo de
Administracién percibiran una retribucion en metélico que no podra ser superior al 2,5% del patri-
monio social a 31 de diciembre del afio anterior, en consecuencia y por acuerdo de dicho Organo,
la retribucion al Consejo en el presente ejercicio ha sido del 1,50% del patrimonio social del afio
2018 y asciende a la cantidad de 402.273,29 euros.

El importe bruto de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase, en el curso del ejer-
cicio a los miembros del Organo de Administracién, ha sido de 509.925,12 euros en el ejercicio
2018, y de 402.273,29 euros en el gjercicio actual.

El Consejo de Administracion no disfruta de anticipos o créditos concedidos, avalados o garantiza-
dos por la Sociedad.

Durante el presente ejercicio, los miembros del Organo de Administracion no han realizado con la
Sociedad ni con sociedades del Grupo, operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones dis-
tintas a las de mercado.

Los importes recibidos por los miembros del 6rgano de administracién de la Sociedad son los
siguientes:

Importes recibidos por los miembros de los érganos de Administracion  Ejercicio 2019 Ejercicio 2018

1. Sueldos, dietas y otras remuneraciones 402.273,29 509.925,12
2. Obligaciones contraidas en materia de pensiones, de las cuales: - -
3. Primas de seguro de vida, de las cuales: - -
4. Indemnizaciones por cese - -
5. Pagos basados en instrumentos de patrimonio - -
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En cumplimiento de lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015 de 23 de octubre por el
que se aprueba el nuevo Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores y el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio,
con el fin de reforzar la transparencia de las Sociedades de Capital, se detallan las siguientes par-
ticipaciones efectivas que los Administradores poseen directa e indirectamente, junto con los car-
gos y funciones que ostenta en las mismas al 31 de diciembre de 2019, en sociedades con el
mismo, analogo o complementario genero de actividad que la desarrollada por la sociedad:

D. Matias Pedro Rodriguez Inciarte, al 31 de diciembre de 2019, participa y ostenta cargos y/o
funciones en las siguientes sociedades:

COtra informacion
de realizacion de
funciones o cargos
Razén Social de fa Sociedad Objeto Social de la Sociedad Cargos o funciones por cuenta propia
en la que participa en la que participa % participacion que ejerce 0 ajena
Cueto Calero, Sicav 1{] 75,30%
Unién de Créditos Inmobiliarios, S.A.,, E.C.  |Ent. Financiera - Presidente Consejo No Ejecutivo
Financiera e! Corte Ingles E.F.C., S.A. Ent. Financiera - Consejero
Sanitas S.A. de Seguros Seguros - Consejero
Universidad Carlos Il de Madrid Educacion - Presidente Consejo Social
UCI, S.A. Ent. Financiera - Presidente Consejo
Universia Espaiia Red de Universidades, S.A. |Educ Financiera - Vicepresidente Segundo
The British United Provident Association Limited| Seguros - Consejero

NOTA 25. OTRA INFORMACION

La distribucién por sexos al final del ejercicio del personal de la sociedad, desglosado en un nime-
ro suficiente de categorias y niveles es el siguiente:

Distribucion del personal de la Sociedad al término del ejercicio, por categorias y sexo

Hombres total Mujeres total Total

Ejerc. 2019 Ejerc. 2018 Ejerc. 2019 Ejerc. 2018 Ejerc. 2019 Ejerc. 2018

Consejeros 4 4 4 4
Altos directivos (no consejeros)
Resto de personal de direccion
de las empresas
Técnicos y profesionales cientificos
e intelectuales y de apoyo
Empleados de tipo administrativo 1 1 1 1
Comerciales, vendedores y similares
Resto de personal cualificado
Trabajadores no cualificados
Total personal al término del ejercicio 5 5 5 5

Los honorarios percibidos en el ejercicio 2019 por los auditores de cuentas y de las sociedades
pertenecientes al mismo grupo de sociedades a la que perteneciese el auditor, o sociedad con la
que el auditor esté vinculado por propiedad comin, gestion o control, por otras sociedades del
grupo de la Sociedad FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV), ascendieron a 7.018,00 euros,
IVA incluido, segun el siguiente desglose:
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Honorarios del auditor en el ejercicio Ejercicio 2019  Ejercicio 2018

Honorarios cargados por auditoria de cuentas (IVA incluido) 7.018,00 6.927,67
Honorarios cargados por otros servicios de verificacion
Honorarios cargados por servicios de asesoramiento fiscal
Otros honorarios por servicios prestados

Total 7.018,00 6.927,67

NOTA 26. INFORMACION SEGMENTADA

Por el tipo de actividad desarrollada por la Sociedad no existe distribucién de la cifra de negocios
de la Compaiiia por categoria de actividades, ni por mercados geograficos.
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INFORME DE GESTION
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En general, 2019 fue un afio muy positivo para los mercados de renta variable, con el S&P 500 nor-
teamericano subiendo en un +28,88%, el Eurostoxx 50 en un +24,78%, el IBEX 35 en un +11,82%,
el Topix japonés en un +15,20%, cada uno en su divisa de cotizacion. El indice Morgan Stanley
Capital International de mercados emergentes demostr6 un alza medida en USD de +18,40%, con
algunas Bolsas asiaticas como la de Hong Kong experimentando subidas mas modestas de +9,1%

(Hang Seng).

La renta fija gubernamental en EUR con vencimientos cortos entre 1 y 3 afios experimentd subi-
das modestas de +0,35% en 2019, en un contexto de tipos bajos e incluso negativos para una gran
franja del mercado de renta fija. Sin embargo, el mercado de bonos corporativos de calidad
“Investment-Grade” en EUR y vencimiento mas amplios tuvo una rentabilidad total de +6,20% en
2019 en un contexto de bajada de los spreads o diferenciales de crédito que han soportado dicha
clase de activos.

En este contexto, la rentabilidad total para el accionista de FIPONSA, incluyendo las distribuciones
de acciones liberadas procedentes de autocartera, dividendos con cargo a reservas y primas de
asistencia a junta general, ascendié a +18,12% en 2019, superando fuertemente el descenso tem-
poral experimentado en 2018. Esta rentabilidad supera notablemente un indice de referencia indi-
cativo similar compuesto a 75% en renta variable y 25% en renta fija, que tuvo una rentabilidad de
+15,70% en 2019.

La renta variable, en la cual hemos mantenido posiciones amplias y superiores al 75% durante la
primera parte del afio, ha sido el principal contribuidor positivo a la rentabilidad de la Sicav. Un buen
posicionamiento geografico con posiciones amplias en EE.UU. y Suiza, junto con posiciones mas
modestas en mercados emergentes, han contribuido a la buena seleccién de titulos en este seg-
mento. Hemos cerrado el afio 2019 con 71,0% de los activos en renta variable y con posiciones
notables en los sectores tecnolébgicos, de la salud y del consumo basico.

En renta fija, hemos seguido participando al mercado primario de nuevos bonos en EUR que sue-
len presentar primas mas atractivas que bonos del mercado secundario, colocando la liquidez dis-
ponible y enfocandose en bonos corporativos en EUR considerados como atractivos. Nos gustan
los segmentos bien diversificados de renta fija corporativa en EUR de emisores domiciliados en
paises emergentes, que han reducido su apalancamiento y que siguen pagando primas notables
por encima de los Tesoros alemanes o0 estadounidenses en perspectivas histéricas. En un entorno
de tipos bajos y de compras de activos por parte del Banco Central europeo, la deuda corporativa
“High Yield” en EUR sigue atractiva dado la busqueda de rendimientos por parte de la comunidad
internacional de inversores.

Nuestras posiciones en divisas extranjeras, en particular el délar norteamericano, han sido favora-
bles a lo largo del afio, y mantenemos posiciones notables fuera del EUR de 16,40% al 31-12-2019.
Sin embargo, el grueso de la apreciacién del USD frente al EUR parece haberse materializado, y
hemos adoptado un posicionamiento mas centrado en la divisa de referencia de la Sicav, el Euro.

De cara al futuro, parece poco probable que el fuerte estimulo monetario procedente de los Bancos
Centrales en 2019 se repita con la misma amplitud en 2020. Con un menor soporte monetario y
una ausencia de fuerte estimulo fiscal en la mayoria de los paises desarrollados, un enfoque sobre
las perspectivas macroeconémicas y los resultados empresariales resulta necesario. En este con-
texto, favorecemos estrategias de “carry” en este inicio del afio 2020, y adoptamos un posiciona-
miento ligeramente mas defensivo, dado los riesgos vinculados con el Brexit, el proteccionismo, y
el avance en el ciclo econdmico que justifican tener una exposicion mas asimétrica de cara al futu-
ro. Seguiremos vigilando esta evolucién para adaptar las posiciones de la Sicav en este entorno.
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VALORES MAS SIGNIFICATIVOS DE FIPONSA DESDE 1970 A 2019 (en miles de euros)

(1) Devotucin Prima de Emisitn a razon de 0,45 eurositituio.
(2) Devotucion Prima de Emisitn a razon de 0,44 eurosttitulo,
(3) Reduccién de Capital con devolucién de aportaciones 0,60 eurosAitulo.
{4) Reduccién de Capital con devolucién de aportaciones 0,30 eurosiitulo.
(5) Reduccién do Capital con devolucion de aportaciones 0,75 eurostitulo,
(6) Reduccién de Capital con devolucidn de aportaciones 1,50 euroshitub,
(7) Reduccién de Capital con devolucidn de aportaciones 1,75 euroshitulo,
(8) Reduccion de Capital con devolucidn de aportaciones 2,00 euroshitulo.
(9) Transformacion en SICAV, por imperativo legal y acuerdo de Junta Gensral de accionistas celebrada
el 31 de mayo.
(10) Entrega de acciones (iberadas de autocariera: 1x10 el 4 de marzo.
(11) Entrega de acciones fiberadas de autocartera: 1x20 el 21 de marzo y 1x5 ¢l 19 de septiembre.

Ejercicio Patrimonio Dividendos Entregas Total percibido por
distribuidos patrimoniales los accionistas

1970 3.300,90 - -
1971 4.461,48 72,12 72,12
1972 5.899,72 101,81 101,81
1973 6.105,71 127,99 127,99
1974 6.301,08 148,52 148,52
1975 6.657,23 173,09 173,09
1976 5.392,27 190,40 190,40
1977 3.898,01 173,09 173,09
1978 3.697,14 194,73 194,73
1979 3.630,21 208,27 208,27
1980 4.392,19 211,56 211,56
1981 5.447,84 250,02 250,02
1982 5.732,37 269,25 269,25
1983 7.858,97 288,49 288,49
1984 11.640,04 296,38 296,38
1985 14.905,92 362,87 362,87
1986 24.461,80 400,86 400,86
1987 25.387,60 404,71 404,71
1988 32.082,43 486,93 486,93
1989 37.506,13 901,52 901,52
1990 34.134,17 1.361,68 1.361,68
1991 41.035,74 1.365,57 1.365,57

1992 41.517,38 813,17 813,17
1993 52.743,75 820,07 (1) 738,00 1.558,07

1994 52.356,89 1.702,93 @ 721,60 2.42453

1995 57.968,73 2.154,23 2.154,23
1996 71.843,19 1.763,98 )] 984,00 2.747,98
1997 87.247,86 2.249,80 @) 984,00 3.233,80
1998 105.487,49 2.426,69 @) 492,00 2.918,69
1999 108.442,26 2.028,30 (5)  1.230,00 3.258,30
2000 107.226,94 725,24 (6) 2.337,00 3.062,24
2001 105.596,36 756,92 () 272650 3.483,42
2002 92.360,47 514,12 (8) 3.116,00 3.630,12
2003 101.139,27 2.776,00 2.776,00
2004 115.214,81 312275 3122,75

© 2005 121.594,82 5.917,06 5.917,06
(10) 2006 144.978,26 3.788,33 3.788,33
2007 128.196,89 4.829,42 4.829,42
2008 75.936,96 2.743,73 2.743,73

(11) 2009 77.660,55 2.589,62 2.589,62
(12) 2010 63.870,77 2.636,71 2.636,71
2011 51.487,64 1.833,73 1.833,73

(13) 2012 44.197,90 1.049,30 1.049,30
(19 2013 47.887,19 1.512,57 1.512,57
(15) 2014 46.867,65 1.525,40 1.525,40
(16) 2015 42.308,87 1.526,28 1.526,28
(17) 2016 39.548,60 790,66 790,66
(18) 2017 33.995,09 1.169,14 1.159,14
(19) 2018 26.818,22 844,20 844,20
(20) 2019 30.189,52 593,28 523,98
63.183,49 13.329,10 76.442,59

(12) Entrega de acclones Gberadas de autocartera: 1x9 el 11 do septiembroy 1x10

el 11 do diciembxa,

(13) Entrega de acciones fberadas de autocartera: 1x5 el 11 dg noviembre.
{14) Entrega de acciones beradas de atocartera: 1x20 el 06 de jufio.

(15) Entrega de acciones fiberadas da autocartera: 1x20 ef 13 de diclembre.
(16) Entrega do acciones liberadas de autocartera: 1x12 ei 7 de diclembra.
(17) Entrega do acciones liberadas de autocastera: 1x10 el 15 de septiembra.
(18) Entrega de acciones theradas de autocartera: 1x5 ef 15 de abril.

(18) Entrega do acciones iberadas de autocartera: 1x14 ei 28 de febrero.
(20) Entraga de acciones (iberadas de autocartera: 1x14 el 09 de agosto.
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DILIGENCIA, que levanta el Secretario del Consejo de Administracion, para dejar constancia de
que tras la aprobacién de las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion, en la sesion de veintisiete
de enero de dos mil veinte, todos los miembros del Consejo de Administracién, han procedido a

suscribir los mismos,

DE LO QUE DOY FE
Madrid, a 27 de enero de dos mil veinte,

El Secretario del Consejo
Ignacio de Andrés Garcia
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