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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Trea Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonic neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significatives,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién (que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia
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 cencurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formaciéon de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamas una opinion por separado sobre esas cuestiones.
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Los ingreses de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas
por el servicio de gestién y administracion
de Instituciones de Inversién Colectiva, el
cual se encuentra recogido en el programa
de actividades registrado en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones percibidas descritos
anteriormente se ha considerado la
cuestién clave para nuestra auditoria
debido a que corresponden a la practica
totalidad de las comisiones percibidas en
el ejercicio 2019 y a que dicho registro
depende del cumplimiento de las
condiciones acordadas contractualmente
con cada cliente o reflejadas en los
correspondientes folletos de los fondos de
inversion gestionados por la Sociedad.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad, y en particular,
en relacién al adecuado registro de
ingresos por comisiones percibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacion, para
la totalidad de las Instituciones de
Inversién Colectiva gestionadas y para una
muestra en base selectiva de los clientes a
los que se prestan los servicios antes
descritos, de que las condiciones y los
porcentajes de comisidn acordados
contractualmente o reflejados en los
correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio
y cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en la normativa aplicable.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle,
para cada una de las instituciones de
inversion colectiva gestionadas y de los
clientes a los que se prestan los
correspondientes servicios, consistentes en
el recalculo de los ingresos por comisiones
percibidas por la Sociedad conforme a las
condiciones acordadas y verificacion para
una muestra, del cobro de dichas
comisiones.

En la nota 19 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacién
relacionados que requiere el marco
normativo de informacién financiera
aplicable.



La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion dei ejercicio 2019, cuya
formulacidon 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 gestiéon. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del infoerme de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimas que existen incorrecciones materiaies, 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 gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

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 Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccidon material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen
intencion de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

La comisidon de auditoria es responsable de la supervisidn del proceso de elaboracion y
presentacion de las cuentas anuales.

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



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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisidn de auditoria de la Sociedad de fecha 26 de abril de 2020.

El Accionista Unico de la Sociedad, segin consta en el acta de consignacién de decisiones de
fecha 15 de noviembre de 2017, nos nombré como auditores por un periodo de 3 afos,
contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencicnadamente erréneas, 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 funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

+ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre |la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinidon 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 informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.



Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la entidad en relacidn con, entre otras
Cuestiones, el alcance y el momento de realizacién 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.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de Ia entidad una declaracion de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comision de auditoria de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual Y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de |a
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar pblicamente la cuestién.



CLASE 8°
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ON9309123

TREA ASSET MANAGEMENT, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.,

SOCIEDAD UNIPERSONAL
BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 a 3)
(Euros)

ACTIVO Nota 31Mz2019 MM12/2078 () PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota ¥MNM22018 MMM22018 (1)

TESORERIA & 258,37 1.608,70 | PASIVO

CARTERA DE NEGOCIACION: CARTERA DE NEGOCIACION - -
Valores reprasentativos de deuda

' OTROS PASIVOS FINANCIERQOS A VALOR

Instrumentes de capital - RAZONABLE CON

Derivades de negociacidn - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -

Otros activos financiercs

. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE
Pro-memoria: Prestados ¢ en garanila AMORTIZADO: 11 4.799.496,86 6.070.002,95
Deudas cen inteemediarios financieros 4.799.496,86 6,070,002 85

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR

RAZONABLE CON Deudas con particulares - -
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - Empréstitos y pasivos subordinados - -
Valores representativos de deuda Otros pasivos financieros - -

Otros instrumentes de capital

Otros activos financieros - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia

PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO B _
CORRIENTES EN VENTA

ACTIVOS FINANCIERQS DISPONIBLES

PARA LA VENTA: 472.105,23 158.190,46
Valeres representativos de deuda 8,731,14 8.731,14 | PROVISIONES: - -

Otros instrumentos de capital ] 470.374,08 149.458 32 | Fondos para pensicnes y obligaciones similares - -
Pro-memonia: Prestados ¢ er garantia Provisiones para impuastos - -

Otras provisiones - -

INVERSIONES CREDITICIAS: 7 14,660,036,46 26,121,453,47
Crédito a Intermadiarios financieros 14,660.036,46 26.121.453 47 | PASIVOS FISCALES: 13 43.712,48 4.405,83
Crédita a particularas Gerentes - -

Otros activos financieros - Diferidos 43.712.48 4,405 63
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - - RESTO DE PASIVOS: 10 3.542.633 92 3.468.806,92
Pro-mamoria: Prastados ¢ er garantia -

TOTAL PASIVO 8.380.683,69 9.543.2156,50

DERIVADOS DE COBERTURA

FONDOS PROPIOS

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - CAPITAL 12 11.541.964,00 17.521.600,00
Valores representativos de deuda Escriturade 11.541.964,00 17.521.500,00
Instrumentos de capital - Menos: Capital no exigide - -

Activo material PRIMA DE EMISION - -

Otros RESERVAS 12 471,474,39 370,580,27

OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL -

PARTICIFACIONES a Menos: Valores propios - -
Entldades dal gnupo - - RESULTADOQ DEL EJERCICIO {2.272.918,13) 1.913.871,83
Entidades multigrupo - Menos; Dividendos y retribuciones -

Entidades asociadas -

AJUSTES POR VALORACION 111.001,78 1.227,1

e e : Activas financieros disponibles para la venta 111.004.78 122791

Caberturas de !os ﬂuj_os de efaclive .

ACTIVO MATERIAL: 9 1.335499,72 | 142101048 S:t‘r’:;l‘gg“ de inversicnies natas en nagocias an el
De uso propio 1.336.499,72 1.421.010,49 | Diferencias de cambio -

Inversicnes inmobiliarias - Resto de ajustes por valoracion

SUBVENCIQNES, DONACIONES Y LEGADOS

ACTIVO INTANGIBLE: B 1.220,794,33 1,319.367,16
Fonda de comercic - TOTAL PATRIMONIO NETO 9.8561.524,04 18.807.190,01
Otra activo intangible 1.220.794,33 1.319.367,16

ACTIVOS FISCALES: 13 - -

Comientes -

Diferidos -

RESTO DE ACTIVOS 10 541.676,19% 328.775,23

TOTAL ACTIVO 18.237.367,30 29.360.405,61 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETC 18.237.367,30 29.350.405,51
Prememeria:

Cuentas de riesgo y compromisa - -
Otras cusnias de orden 16 | 4.534,375.882.44 | 3.928,366.746,39

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2016.




ON9309124

CLASE 87
R

TREA ASSET MANAGEMENT, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.,
SOCIEDAD UNIPERSONAL

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2018 (NOTAS 1 a 3)

{Euros)

Nota | Ejerciclo 2013 El""'t‘,';’ 2018
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 21 450.145,30 661,57
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS {10,080,82) (16,168,79)
MARGEN DE INTERESES 440.064,49 {15.508,22)

RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL .
COMISIONES PERCIBIDAS 19 34.775.966.41 34.892.692,11
COMISIONES SATISFECHAS 20 (15.780.787,52) | (17.215.562,25)
RESULTADOS DE QOPERACICNES FINANCIERAS (meto). 22 27.028,47 (2.487,13)

Cartera de negociacion J

Qtros instrumentas financiaros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambies en pérdidas y ganancias 2702817 {2.467,13)

Otros Instrumentos financieros a valar razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Inversiones crediticias

Otras . .
DIFERENCIAS DE CAMBID (neto} 24 (6.283,02) 15.412,29
OTROS PRODUGTOS DE EXPLOTACION 9.126,26 (17.202,84}
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 25 (5.626.958,40) (20.000,04)

MARGEN BRUTO 13.838,166,38 | 17.637.363,92
GASTOS DE PERSONAL 23 (0.200.641,07) | (7.906.388,42}
GASTOS GENERALES 26 (5.386.289,20) | (5.192.201,32}
AMORTIZACION 8yd (398.834,96) (325,805,80)

DOTAGIONES A PROVISIONES {neto} - -
PERCIDAS POR DETERIORG DE ACTIVOS FINANCIEROS (neto)
Inversiones crediticias
Otrps instrumentes financieros no valorados a valor rzenable cen cambios en pérdidas y ganancias - -

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION {1.145.6083,85) 4.212.878,28

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (heto): - -
Activos materiales - -
Activos intangiblas
Rasto

GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA

DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -

GANANCIAS {PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NG CLASIFICADOS COMO OPERACIONES - -

INTERRUMPIDAS (295.013,47)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (1.145.608,85) 3.917.864,81

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 13 (1,127,307,28) | {2.003,992,98)
RESULTADC DEL EJERCICIO POR DPERACIONES CONTINUADAS {2.272.916,13) 1.913.871.83

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMFIDAS {neto} - -

RESULTADO DEL EJERCICIO (2.272.516,13) 1.913.871,83

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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GLASE 8.

TREA ASSET MANAGEMENT, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA,
S.A., SOCIEDAD UNIPERSCNAL

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1 a 3}

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
{Euros)

Nota 2019 2018 {*)

RESULTADO DEL EJERCICIO: 3 (2.272.918,13) 1.913,871,83

OTROS INGRESOSIGASTOS RECONOCIDOS 94.295,17 34,37
Activos financieros disponibles para la venta- 126.726,89 45,84
{Ganancias/Pérdidas por valoracion 125.726,89 46,84
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclaslficaciones -
Coberturas de los flujos da efectivo (+.]
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién (+L) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-}
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cublertas {(+/-) -
Otras reclasificaciones (+5)
Coberturas de inverst netas en negocios en ol extranjero (+) - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion {+/-) -
Importes trangferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/}
Otras reclasificaciones (+/-) -
Diferenclas de cambio (+/-}
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion {+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) .
Otras reclasificaciones {+/-) - -
Activos no corrientes en venta {+/-} d -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-}
Importes transfasidos & la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) -
Ctras reclasificaciones {+/) -

Ganancias/(Pérdldas) actuariales en planes de pensiones {+/} -
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+/-) -

Impuesto sobre beneficio {+/=) {31.431.72) {11,47)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO {2.172.6:20,56) 1.813.908,20

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
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CLASE 8-
BB

TREA ASSET MANAGEMENT, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A,,
SOCIEDAD UNIPERSONAL

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018 (NOTAS 1a 3)

(euros)
Ejercicio Elercicio
2018 2018 (4
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-)
Resultado del ejercicio (+/-} {2.272.916,13} 1.913,871,83
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion: {+/-) 376.089,81 570.161,33
Amortizacién (+) 395.854,86 325,885,90
Pérdidas netas por deterlere de valor de los activos (+4) -
Dotaciones naias a provisiones para riesgos {+/-) -
Resultado por venta de activos financieros (+/-) -
Resultado por venta de participaciones (+/-) (27.028,17) 259.877,72
Otras partidas {(+/-) £.283,02 {15.412,29)
Resultado ajustado (+/-) ({1.896.826,32} 2.484.033,16
Aumento {Disminucién) neta en los activos de explotacién {+-) 11.714.033,08 | (13.314,569,50)
Invergiones crediticias (+-) 12.138.073,84 | (13.015.008.28)
Lartera de negociacion {+/-) - -
Otros actives financieros a valor razonable con cambios an pérdidas y ganancias (+-) -
Activos financlaros disponibles para la venta (+/-) (211,140,90) {BB.793,66)
Otres actives de explotacian (+-) {212.899,96) {210,767 ,56)
Aumento (DIsminuclon) neta en los pasivos de explotaclén (+/} {1.157.372,24) 2.685.450,06
Prasivos financieros a coste amortizado (+4) (1.270.506,09) 2,833.080,02

Cartera de negociacion {+/-) -
Otros pasivas financlaros a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias {+/-) - -
Otros pasives de explotacion {+/-) 113,133,856 {147.618.96}
Aumento (Dlsminucion) neta en los pasives de explotacin {+/-} - -
Pagos de intereses (+£} -

Cobrosipagos por impueste sobre benseflelos {(+/-) (827.257,80) |
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotaclén 8.659.834,52 | (9.072.334,08)

2, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos {-) (212,751,36) (813.176,40)
Cartera de inversion a vencimiento {-) - -
Participaciones (-} -
Activos materiales (=) (118,080,38) (794.770,71)
Activos intangibles (-) {94.670,87) {18.404.69)
Otras unidades de negecio {-) -
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) - -
Otros pagos relacionados con actividades de inversion (-) . -

Cobros {+) 27.02817 | 14.386.492,61
Cartera de inversién a vencimiente -
Participaciones -
Activos materiales -
Activos Intangibles -
Qtras unidades de negocia - -
Aclivos no comientes y pasivos asociados en venta - -
Qtros cobros relacianados con actividades de invarsion 27.028,17 14.386.492.61

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién {185.723,19} 13.673.317,21
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {+/-)
Pagos () {5.979.536,00)

Amortizacién instrumentos de patrimanio (-} (5.979.536,00)

Adguisision instrumentos de capital propio () -
Develucién y amortizacién obligationss y ofros valores negociables {-) -
Develueién y amartizacldn de pasivos subordinados, empréstitos, préstamos y otras financiaciones recibidas (-} -
Cobros (+) -
Emisitn instrumentes de patrimonic (+) -
Emisién y enajanacion de instrumantas de capltal propio (+) -
Emisién obligaciones y ofros valores negeciables (+) -
Emisién de pasivos subordinades, préstamaos y otras financiaciones {+} -

Dividendos pagados y rem 16n de otros tos de patrimonio {-) (1.812.987,71) | {2.259,192.55) |
Total Flujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacion (7.792.523,71) | ({2.259.192,565)
4, EFECTO DE LAS VARIACICNES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) {6.283,02) 15.412,29
5. AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+1) (1424344) 675.304,60 2.257.202,87
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio {+-) 5.135.339,7¢ 2.878.136,89
Efective y equivalentes de efectiva al final del ejercicio (+/-) 5.810.644,36 6.136.339,76

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativas
Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
flujos de efectivo correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019,
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CLASE 82
i

Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Reseia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales
y otra informacién

a) Resefia histérica

Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {en adelante, la
Sociedad) se constituyé por tiempo indefinido el 15 de febrero de 2007, bajo la denominacién de Acapital
Finanzas, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A. Posteriormente, con fecha 28 de
diciembre de 2010 la Sociedad cambié su denominacién por la de AM Trea Capital, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. y finalmente, con fecha 25 de mayo 2015 la Sociedad cambié su
denominacién por la actual. El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Madrid, calle Serrano 66, 57
planta.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la
Comision Nagional del Mercado de Valores {en adelante, CNMV), con el nimero 217, habiendo desarrollado
las actividades indicadas en su objeto social desde su oficina de Madrid y Barcelona.

Con fecha 17 de febrero de 2017 y en el marco de la reestructuracion societaria del Grupo al que pertenecia
la Sociedad, se acordd mediante escritura, la venta de las acciones que posela Trea Capital Partners, Sociedad
de Valores, S.A.U. a la Sociedad Team & Work 5000, S.L. (el Accionista Unico, véase Nota 12}, pasando esta
ulima a ser Accionista Unico de Trea Asset Management, 5.G.11.C., S.A., Sociedad Unipersonal.

La Sociedad tiene la condicién de sociedad unipersonal, al tener como accionista unico a 31 de diciembre de
2019 a Team & Work 5000, S.L., {en adelante, el Accionista Unico} (véase Nota 12). Las cuentas anuaies
consolidadas del ejercicio 2018 se depositarcn en el Registro Mercantil de Madrid y fueron formuladas el 29
de marzo de 20189.

Con fecha 24 de enero del 2018, el Accionista Unico acordé modificar, de acuerdo con el articulo 30 de los
Estatutos Sociales de |la Sociedad y con el articulo 210 de la Ley de Sociedades de Capital, el nimero de
consejeros del Consejo de Administracion que esta formado por cuatro consejeros.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las dltimas modificaciones infroducidas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y
sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015,
de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha Ley.



El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestién de patrimonios per cuenta ajena, la administracion y
representacién de Instituciones de Inversién Colectiva y, en general, la realizacion de tedas las operacicnes o
actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva. En particular, la
Sociedad recoge, en el programa de actividades registrado en la CNMV:

- La administracién, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestién de las suscripciones y
reembolsos de Fondos de Inversién armonizades y no armonizados y Sociedades de Inversion de Capital
Variable armonizadas y ho armonizadas.

- Administracién, representacion y gestion de las inversiones y gestién de las suscripciones y reembolsos
de 1IC inmobiliarias.

- Gestién discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos de
pensiones.

- Administracién, representacion, gestion y comercializacién de entidades de capital-riesgo, en los términos
establecidos en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la gque se regulan las entidades de capital-riesgo,
ofras entidades de inversién colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado.

Actividades complementarias de Asesoramiento sobre inversiones.

Con fecha 17 de febrero de 2017, se elevé a plblico ante el notario de Barcelona D. Sergi Genzalez Delgado,
el contrato privado de compraventa del 100% del capital social de Banco Madrid Gestién de Activos, Sociedad
Gestara de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Sociedad Unipersonal, (posteriormente con fecha 31 de
marzo de 2017 se medificd la denominacion social de la Sociedad a Bamage de Activos, S.A.U.} por parte de
Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., por importe de
16.500.000 euros.

Con facha 26 de septiembre de 2018, la Sociedad (Accionista Unico de Bamage de Actives, S.AU. — en
adelante BAMAGE -), acordé disolver y liquidar simultaneamente BAMAGE de conformidad con le dispuesto
en los articulos 368 y concordantes del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el
Real Decreto Legislativo 172010, de 2 de julio, estando el balance de liquidacién formado por activos cerrientes
(principalmente cuentas por cobrar) por valor de 1.818 miles de euros cuya contrapartida era exclusivamente
el patrimenio neto de la sociedad.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad gestionaba en ambos gjercicios 15 Fondos de Inversién,
ademas de 8 y 11 Sociedades de Inversién, respectivamente (véase Nota 18).

Adicionalmente, la Sociedad realizaba, durante el ejercicio 2019, las funciones exclusivamente de gestion en
15 Fondos de Inversién (15 Fondos de inversion en 2018), 3 Sociedades de Inversién de Capital Variable (4
Sociedades de Inversion de Capital Variable en 2018), 3 Fondos de Pensiones (3 Fondos de Pensiones en
2018), 1 Entidad de Previsién Social (1 Entidad de Previsién Social en 2018) y 1 Unit Linked (1 Unit Linked en
2018) (véase Nota 19).
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CLASE 8.
R R i

b) Bases de presentacién de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que s& han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de
diciembre, y por la Circular 4/2015 de 28 de octubre, de la CNMV) y otras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas,
la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia, el Plan General de Contabilidad aprobado
por el Real Decreto 1514/2007 y sus adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no
sean contrarias a las normas anteriores.

¢} Las normas de obligade cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d} Elresto de la normativa contable espaficla que resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacidén y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto que se han generadoe durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a
aprobacion por el Accionista Unico, estiméndose que serén aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte,
las cuentas anuales del ejercicic 2018 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 26 de abril de 2019.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicade principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios y normas contables de aplicacion
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio contable
que, siendo obligaterio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspecios criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre
Los resultadoes y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y peliticas contables, criterios

de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaberacion de las
cuentas anuales. Las principales politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2,
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En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizade ocasionalmente estimaciones realizadas
por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- El deterioro, en su caso, de determinados activos (véanse Notas 6, 7, 8 y 9).
- Lavida (til de los activos materiales (véase Nota 2-g).

- Elvalor de determinados instrumentos financieros (véase Nota 6y 7).

- La recuperabilidad de los activos fiscales (véase Nota 13)

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al cierre del
gjercicio 2019 y 2018, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan Jugar en el futuro obliguen a
madificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conferme a la
normativa contable.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2018 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacién correspondiente al ejercicio 2019.

Principio de empresa en funcionamiento

La Sociedad ha formulado sus cuentas considerando que la gestion de la entidad continuard en un futuro
previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene el propésito de determinar el
valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de
liquidacién.

Agrupacion de partidas

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

Correccion de errores y cambios en los criterios contables

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2018.

Asimisma, durante el gjercicio 2012 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto
a los criterios aplicados en el ejercicio 2018.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiongs o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimenio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecte a informacion de cuestiones medicambientales.
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h) Recursos propios minimos. Coeficiente de inversién y de diversificacién

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores meodificaciones
por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, los recursos
propics de las Sociedades Gesforas de Instituciones de Inversién Colectiva han de ser, como minimo, igual a
la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social y unes recursos propios adicionales conforme a fo siguiente:

Un capital social minimo integramente desembelsade de 125.000 euros para las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversion
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio.

Adicionalmente, este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcion del
0,02% del valor efective del patrimonio de las Instituciones de Inversidn Colectiva y las entidades
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las
carteras cuya gestién haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando
por delegacién, en la parte que dicho patrimonic exceda de 250 millones de euros. En ningln caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
euros.

La cuantia adicional de recursos propios a fa que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta
hasta en un 50%, con una garantia por el mismeo importe de una entidad de crédite o de una
entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domicilio social en un
Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas
normas prudenciales que, a juicio de la Comisiébn Nacional del Mercado de Valores, sean
equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unidn Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva
gue gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de
Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

iy Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los pesibles
riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado de las
Instituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

iy O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran
del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, Entidades de Capital
Riesgo y Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de
éstas en ofras institucicnes o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de
Tipo Cerrado que estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva.

N
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b} EIl25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias
del gjercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2019, los recursos propios de la Sociedad excedian el importe regueride por [a normativa
vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por &l Real Decreto
87712015, de 2 de octubre) establece que los recursos propios minimos exigibles {de acuerdo con el articulo
100.1.a} de dicho Reglamento), se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efective a corto
plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el
articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depbsitos en entidades de crédito, las cuentas a la
vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversidn Colectiva, incluidas las que gestionen,
siempre que tales Instituciones de Inversién Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la
prohibicidén de invertir mas de un 10% del patrimonic de la Institucién de Inversion Colectiva en acciones o
participaciones de ofras Instituciones de Inversién Colectiva, El resto de los recursas propios podran estar
invertidos en cualquier active adecuado para el cumplimiento de su fin secial, entre los que se encontraran las
instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2019
y 2018 la Sociedad cumpl con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionade reglamento establece que las inversiocnes de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico. Al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

i} Contribucién al Fondo general de Garantia de Inversiones

La Sociedad esté integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El importe de las contribuciones realizadas
a dicho Fondo, durante el ejercicio 2019, ha ascendido a 20.000 euros (20.000 eures a 31 de diciembre de
2018), que se incluye en el epigrafe “Otras cargas de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.

2. Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad comrespondientes al gjercicio 2019 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterics de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
712008, de 26 de noviembre, de la CNMV (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre y por ia Circular
412015, de 28 de octubre, de la CNMV):

a} Clasificacion de los Instrumentos Financieros

Un ‘“instrumento financiero” es un contratc que da lugar a un active financiero en una entidad vy,
simultdneamente, a un pasive financiere o instrumente de capital en ofra entidad.

tn “instrumento de capital” ¢ de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

{. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categor(as en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, come "Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria®, en cuyo caso se muestran de forma
independiente.
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Los activos financieros se desglosan en funcién de su presentacion en los siguientes epigrafes del bafance:
Tesoreria: saldos en efectivo.

Inversiones Crediticias - Crédito a Intermediarios Financieros: saldos deudores con disponibilidad
inmediata en el Banco de Espafia y otros bancos centrales y créditos de cualguier naturaleza a nombre de
intermediarios financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables. La
totalidad de estos activos, que correspenden basicamente a cuentas a la vista y a comisiones pendientes
de cobro, se incluyen a efectos de valoracién en la cartera de “Inversion Crediticia”.

- Cartera de negociacion — Instrumentos de capital: en esta categoria se incluyen los activos financieros que
han sido adguiridos con el propdsito de realizarlos a corto plaze para beneficiarse de |as variaciones en el
precio ¢ el margen de intermediacién.

Activas financieros disponible para la venta: corresponde a los valores representativos de deuda no
clasificados como inversion a vencimiento y a los instrumentos de capital no clasificados en el resto de
epigrafes.

- Participaciones: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo, multigrupo y
asociadas.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta', que se muestran de forma independiente.
La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracion como “Pasivos
Financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacién, en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas con Intermediarios Financieros. saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieres, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las cémaras y entidades compensacién y liquidacién, saldos transitorios por
operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de valores
y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

Empréstitos y pasivos subardinados: comprende el importe de las financiaciones recibidas, cualquiera que
sea la forma en que se instrumenten, gue se sitlien, a efectos de prelacién de créditos, detras de los
acreederes comunes. Se incluyen los instrumentos emitidos que tengan la naturaleza juridica de capital y
no puedan calificarse come pairimenio neta, tales como las acciones emitidas que no incorporan derschos
politicos y cuya rentabilidad se establece en funcién de un tipo de interés fijo o variable.

Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de Ia transaccién. Diche importe se gjustara por los costes de transaccién
que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emisién del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se
procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros
La “Cartera de negociacién’ se valora a su “valor razonable”, sin deducir ningin coste de transaccién en que

pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.
7
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Se entiende por "valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el gue podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua
y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccién en los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia més objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precic que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profunde (“precio de cotizacion” o “precio de mercado™).

Cuando no existe preclo de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, s& recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analegos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose en
cansideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante, lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracién desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pusden
dar tugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con et
precio al que el instrumento podria ser comprado o vendide en la fecha de su valoracian.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizade”, utilizandose en su determinacién el método
del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido {(en més o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de principal ¥ la parte
imputada sisteméaticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En ef caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valor metivadas, en su caso, por el deterioro que hayan experimentado.

Los "Activos financieros disponibles para la venta” se valoran a valor razonable. Las variaciones de valor se
registran, netas de impuestos, transitoriamente en el epigrafe de ajustes por valoracién del patrimonio neto
salve que procedan de diferencias de cambio derivadas de activos financieros monetarios. Los importes
incluidos en el epigrafe de ajustes por valoracién permanecen formando parte del patrimonio neto hasta gue
se produzcan la baja en el balance de situacion del activo en el que tienen su origen, momento en el que se
cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida
remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el
tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicién més, en su caso, las comisiones que,
por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financiercs a tipos de interés
variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

tas participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razenable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, tengan como activo subyacente estos
instrumentos y se liquiden mediante entrega de los mismos, se mantienen a su coste de adquisicién; corregido,
en sy caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, &l maximo nivel de exposicion al riesge de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriomente.
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fii. Técnicas de valoracién

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable, principalmente, es la correspondiente a ta utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados
activos. Esta técnica de valoracién se utiliza tanto para valores representativos de deuda publica y privada,
como para instrumentos de patrimonio. La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de
las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva es la comrespondiente a la utilizacion del valor
liquidativo. Los instrumentos financieros no cotizados se valoran a su coste de adquisicion.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital’, segiin proceda); las originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los activos (que se registran en el capitulo “Pérdidas por Deterioro
de Activos Financieros”) y las que correspondan a ofras causas (que se registran en el capitulo "Resultados
de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros soloc se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con la
intencién de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2-f para las cesiones temporales de activos, durante el ejercicio 2019 la
Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros gque no hayan supuesto la baja de los
mismos del balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si {y consecuentemente, se presentan en el balance por su impeorte neto} los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativoe de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicion
Un activo financiero se considera deteriorado {y consecuentemente se corrige su valor en libros para reflejar
el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lugar
a
- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto
negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la

transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.
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Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y
las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periode en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos
y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacidn de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente
para todos los instrumentos de deuda. El conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma
de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados cuando presenten importes vencidos
con una antigiiedad superior a 3 meses.

iii. Instrumentos financiercs disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién {neto de cualquier
amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable;, una vez deducida
cualguier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valeracién de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracién™ y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas
y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se
reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacion {en “Ajustes
por Valoracién” del balance, en ¢l caso de instrumentos de capital).

f) Adguisicién y cesién femporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance como una financiacién concedida
{recibida) en funcién de la naturaleza del cerrespondiente deudor (acreedor} en los epigrafes "Crédito a
Intermediarios Financieros” o "Crédito a particulares” {"Deudas con Intermediarios Financieros” o "Deudas con
particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran comao intereses financieros durante la vida del
contrato.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad no poseia activos de este tipo.
g) Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informatices y de comunicacién y ofras instalaciones
propiedad de la Scciedad.

Dicho inmovilizado {que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuade y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion acumulada
y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.
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La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valor residual, entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capltulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Mobiliario 5% -20%
Instalaciones y otros 8%
Equipos informaticos 10% - 20%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
active material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del aclivo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepio de
amortizacién en proporcién a su valor en libres ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valer de un active material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deteriore contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amertizacion. En ningun caso, la reversion de la pérdida por deterioro de un
activo puede supener el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, cuando procede, cualquier pérdida que haya podido preducirse en el
valor registrado de actives materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro
del Resto de Activo — Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicic se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de praducirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo
en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros por la dotacion a su amortizacién en virtud de las
nuevas vidas ttiles.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan en la cuenta
de resultados del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2019, una parte significativa del active material se ha adguirido en régimen de
arrendamiento financiero (véase Nota 9). Asimismo, no se han producide pérdidas por deterioro de activos
materiales (véase Nota 8) ni se han adquirido activos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables, pero sin apariencia fisica. Se considera que
los activos intangibles son identificables cuando son separables de ofros actives porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual 0 surgen como consecuencia de un contrato o de oftro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademas de satisfacer la definicién anterior, |a
Sociedad estima probable la percepcién de beneficios econémicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.
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Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicién o de produccién,
y, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacion acumulada y cualquier
pérdida por deterioro.

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya pedido producirse en el
valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en [a cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos actives y, en su caso,
de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los del
activo material.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del active intangible se registran con cargo en la cuenta
de pérdidas y ganancias y se calculan en funcién de los siguientes porcentajes:

Porcentaje

Anual

Otros activos intangibles 10%
Aplicaciones informiticas 10% - 20%

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios de deterioro. En dicho case, la Sociedad reduce
el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y ajusta los cargos futuros en
concepto de amortizacion en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el
caso de ser necesaria una reestimacién de la misma. Por otra parte, cuando existen indicics de que se ha
recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra la reversion de |la pérdida por deterioro contabilizada
en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en concepto de su amortizacién. La reversion de la pérdida
por deterioro de un elemento en ningln caso puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de
aquél que tendtla si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que la condicién de los mismos se
deduzca que se transfieren al arrendatario sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
del activo objeto del contrato. Los demds arendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.

En las operaciones de arrendamiento financiero en las que la Sociedad actia como arrendatario, se presenta
el coste de los activos arrendados en el balance segun la naturaleza del bien objeto del contrato v,
simultdneamente, un pasivo por el mismo importe. Dicho importe serd el menor entre el valor razonable del
bien arrendado y el valor actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la
opcién de compra, cuando ng existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluirdn en su céleulo las
cuotas de caracter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. La
carga financiera total del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias en el capitulo “Intereses y
cargas asimiladas” del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo. Las cuotas
de caracter contingente se reconocen como gasto del ejercicio en gue se incurren.

Los activos registrados por este tipo de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al
conjunto de los activos materiales, atendiendo a su naturaleza,

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales® del balance incluyen el importe de todos los aclivos y
pasivos de naturaleza fiscal, diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar o a pagar
por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos” (importes de [os impuestos a pagar o a recuperar en
gjercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por
deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).
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k) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos® recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal
y otros activos.

El capftulo "Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos financieros
gue los generan.

I} Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son cobligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucién
de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda ser cuantificade con la suficiente
fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes
neo se reconocen en las cuentas anuales, sino gue, en caso de existir, se informa sobre ellos en la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que fragn su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las cbligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

m) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingrese en el
capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital’ de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en
que nace el derecho a percibiflos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspendiente cuando se cobre.
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if. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepte de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestidn y administracién de Instituciones de Inversion
Colectiva, se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase Nota 18). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolengan a lo largo
del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de gjecucion de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestién y administracién de Instituciones de Inversion
Colectiva son variables, en la medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la inversion
gestionada. En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos reconocidos por dichas
comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de retrocesian, si el
rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- los gastos derivados de la actividad de comercializacién de instituciones de inversidon colectiva
desarrollados por terceros, que se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (véase nota 20). En la medida en que tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del tiempe, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion
de dichos servicios.

Comisién por prestacién de servicios a empresas del Grupe y vinculadas, correspondientes a servicios
generales y otros de valor afiadido, tales como gestién financiera y administrativa, asescramiento de
inversiones, gestion de recursos humanos, gestion comercial y operativa.

ifi. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimenios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros no se incluyen en el balance. Las
comisicnes generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de |a
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 19). En la Nota 19 se facilita informacién sobre los patrimonios
de terceros gestionados por la Sociedad. Eil importe total de los patrimonios gestionados al 31 de diciembre de
2019 figura registrado en el epfgrafe “Otras cuentas de Orden” del balance.

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-emplec

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacién definida” cuando se realizan contribuciones de cardcter predeterminado a una entidad separada,
sin tener cbligacion legal ni efectiva de realizar contribucicnes adicionales si la entidad separada no pudiera
atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y
en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son considerados
como “‘compromisocs de prestacion definida’.

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no mantenia compromisos post-emplec con sus empleados.
Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad esta cbligada a indemnizar a aquellos empleados que sean
despedidos sin causa justificada.
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g) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases impenibles negativas.

Existe uha diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo
a efectos fiscales. Una diferencia temporatia imponible es aquella que generara en el futuro la obligacion para
la Sociedad de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible
es aquella que generara para la Sociedad alg(n derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
Administracién correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican
fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de fos condicionantes establecidos en la
normativa tributaria para elio, considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacion en ejercicios
futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos comientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de |la Administracion, o de la entidad matriz del Grupo consolidable, correspondiente en un plazo
gue ho exceds a los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por
impuestos diferidos aquellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion
o de la entidad matriz del Grupo consolidable, correspondiente en gjercicios futures,

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, la Sociedad solo registra actives por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles negativas si
se cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios ¥ que en ef momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultade fiscal.

En su caso, anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados {tante activos como pasives) con objeto
de comprobar que se mantienen vigentes y/o que se pueden dar de alta por nuevas circunstancias,
efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resuliados de los analisis
realizados.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece el tipo de gravamen general
del Impuesto sobre Sociedades en el 25%.

r) Estado de Filujos de Efectivo
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el importe neto de su cifra anual de negocios y el total activo superan los
minimos exigidos por la normativa para la presentacion del Estado de Flujos de Efectivo. Al haberse superado
los citados umbrales en ambos ejercicios, la Sociedad ha guedado obligada a incluir el estado de flujos de
efectivo en las cuentas anuales del gjercicio 2019.
A efectos de presentacion del estado se ha considerado como efectivo y equivalente:
- Tesoreria

- Depositos a la vista en entidades de crédito
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s) Estados de cambios en el patrimonio nefa
Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestra el total de
las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a
su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en el

patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales caracterfsticas de la informacion contenida en
ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonic neto.
Por tanto, en estos estados se presentan:

a) El resultado del gjercicio.

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién en
el patrimonio neto.

¢} Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.

d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢)
antericres.

e} Eltotal de los ingresos y gastos reconccidos, caleulados come la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracion se desglosan en:

a} Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados
en el gjercicio, reconocido directamente en el patrimenio neto.

b} Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconccidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en el mismo
gjercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la rubrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estados tofales de cambios en el palrimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes per cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto gue surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de errores.

b} Ingresos vy gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto,
como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

Transacciones en moneda exifranjera

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

Durante el ejercicic 2012 y 2018 la Sociedad ha realizado transacciones en moneda extranjera. Asimismo, al
31 de diciembre de 2019 la Sociedad mantiene activos moneda extranjera.

Saldos y transacciones con partes vinciiladas

Se consideraran saldos y transacciones con partes vinculadas a aquellos que se produzcan entre la Sociedad
y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular 7/2008,
de 26 de noviembre (modificada por la Circular 52011, de 12 de diciembre).

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valor de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significatives por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracién en el futuro.
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3. Aplicacién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de los resultados correspondientes al gjercicio 2018 fue aprobada por el Accionista
Unico en la reunién celebrada el 26 de abril de 2019.

La propuesta de aplicacion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2019 que su Consejo de
Administracién propondra al Accionista Unico para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Aplicacion 2019
Resultados negativos {2.272.916,13)
Total {2.272.916,13)

Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a la Sociedad en un perfodo
entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese periodo, excluido el nimero medio
de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

Dado que la Sociedad ha incurrido en pérdidas en el ejercicio 2018, no se informa del calculo del beneficio basico
por accion.

4, Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad

Durante ¢l gjercicio 2019, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han percibido una retribucién
por importe de 335 miles de euros {285 miles de euros durante el gjercicio 2018).

Adicionalmente, se han registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio 2019 operaciones realizadas
con los miembros del Consejo de Administracién en sus funciones ejecutivas y de Alta Direccion por importe de
1.457 miles de euros (1.300 miles de euros en el ejercicio 2018). Asimismo, no se han registrado saldos de activo
y pasivo en el balance, asi como anticipos y créditos con los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad ni con la Alta Direccion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 ni al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones a los miembros
actuales ¢ anteriores del Consejo de Administracion de la Sociedad si bien existian seguros de vida sobre uno de
los consejeros siendo la beneficiaria la propia Sociedad y para dos de estos consejeros existian seguros de vida
coh un capital aseguradoe de 1.000.000,00 euros.

De conformidad con lo establecido en el articule 229 de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y con el fin de
reforzar |a transparencia de las sociedades anénimas los consejeros han comunicado a la Sociedad que, durante
el ejercicio 2019, ellos o sus personas vinculadas, seglin se define en el articulo 231 del texto refundide de la Ley
de Sociedades de Capital:

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
aquellas cuya informacién no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera y de los resultados de la entidad.
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b} No han utiizado el nombre de la Sociedad o invocado su condicion de administrador para influir
indebidamente en la realizacion de operaciones privadas.

¢) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacién confidencial de la compania, con
fines privados.

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

e) No han obtenide ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad y su grupo asociadas
al desempenio de su cargo, salvo gue se tratase de atencicnes de mera cortesia.

f) No 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 sitden en un
conflicto permanente con los intereses de la Sociedad.

Uno de los administradores es presidente no gjecutivo de Banco Mediolanum, S.A. En el gjercicio de las funciones
de dicho administrador se han tomado las medidas necesarias para evitar conflictos de interés y por tanto evitar
el desarrollo actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafasen 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.

Asimismo, segun la informacién de la que disponen los miembros del Consejo de Administracién, la cual ha sido
obtenida con la mayor diligencia debida, las personas vinculadas a los miembros de dicho Consejo de
Administracién, segon se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, no
ostentaban participaciones directas o indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, anéloge o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad ni ostentaban cargos o
funciones en dichas sociedades, al 31 de diciembre de 2018,

El nimero de componentes del Consejo de Administracion de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2012 y 2018
distribuido por género, es el siguiente:

2019 2018
Nimero Numero
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres
Consejo de Administracién 4(*) - 4(*)
4 - 4

{*Y En el Consejo de Administracidn se incluyen dos miembros con funciones ejecutivas

La Alta Direccién esta formada por 2 miembros.

. Tesoreria

La totalidad del saldo de este capituio del balance al cierre de los egjercicios 2019 y 2018 se corresponde con

efectivo en caja.
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6. Instrumentos de Capital

a) Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe es el siguiente:

ON93(G9147

Euros
2019 2018
Coste de Valor Plusvalias Coste de Valor Plusvalfas

adquisicién| razonable |/minusvalias | adquisicién | razonable |/minusvalias
Instrumentos de capital:
ggk}i]E(;OMPARTMENT SPECIAL 149.171,43|1305.928,23| 156.756,80 86.615,06| 87.008.43 393,37
GESTORA DEL FOGAIN S.A. 660,00 600,00 - 600,00 600,00 -
TREA RENTA FIJA FLEXIBLE, -
SICAV, S.A. 187,03 24267 55,64 187,03 233,42 46,39
TREA RENTA FIJA SELECCION, F.I. | 10.000.00| 12.05220 2.052,26 10.000,00| 11.197.47 1.197.47
UNICAJA 8.520,00] 8.520.00 - 8.520,00| 8.520,00 -
TDL MANAGEMENT SARL 12.000.00] 12.000,00 - 12.000,00| 12.000.00 -
TDL SCA SICAV RAIF - - - 29.900.00( 29.900.00 -
TDL Il MANAGEMENT SHARE
CLASS 100,00 100.00 - - - -
TDL I SPECIAL SHARES 141.793,24(136.930,99| (10.862.25) - - -

322.371,70|470.374,09( 148.002,39{ 147.822.09|149.459,32 1.637,23

bh) Adquisiciones y enajenaciones

Durante el ejercicio 2019 se han adquiride participaciones en TDL | Special Shares por valor de 243.762,80 euros,
participaciones de TDL Il Compartment Special Shares por valor de 90,066,37 eurcs y participaciones de TDL Il
Management Share Class por valor de 100,00 euros. Durante el ejercicio 2018 se adquirieron participaciones en
TDL Il Compartment Special Shares por importe de 86.615,06 euros.

Adicionalmente se ha distribuido capital de TDL | Special Shares y TDL || Compartment Special Shares por valor
de 101.976,56 euros y 27.510,00 euros, respectivamente.
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Inversiones Crediticias

Créditos a intermediarios financieros

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, atendiende a la naturaleza y moneda de las

operaciones se indica a continuacién:

ON3309148

Euros
2019 2018

Naturaleza:
Depdésitos a la vista en entidades de crédito (a) 5.810.387,99 5.133.731,06
Depésitos a plazo en entidades de crédito (b) - 13.388.134,43
Deudores por comisiones pendientes (c) 6.868.923,60 4.305.484,29
Otros deudores (d) 1.980.724,87 3.294.103,69

14.660.036,46 26.121.453,47
Moneda:
Euro 14.660.036,46 26.121.453.47

14.660.036.46 26.121.453,47

a} Depésitos a la vista en entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la cuenta ‘Depésitos a la vista en entidades de crédito” recoge los saldos
positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad que devengan un tipo de interés anual
de mercado.

b) Depésitos a plazo en entidades de crédito

Al 31 de diciembre de 2018, la cuenta “Depdsitos a plazo en entidades de credito” recogia dos imposiciones a
plazo con Banco Sabadell, S.A. y Cajamar Caja Rural, Sociedad Cocoperativa de Crédito por importe de
6.694.134,43 euros y 6.694.000,00 euros respectivamente, que devengan un tipo de interés anual equivalente
(T.A.E.) del 0,00%, y cuyos vencimientos fueron el 8 de mayo de 2012 y 13 de mayo de 2019, respectivamente.

¢) Deudores por comisiones pendientes

La cuenta “Deudores por comisiones pendientes” recoge el importe de las comisiones pendientes de cobro por la
actividad de gestion de la Sociedad a fecha 31 de diciembre de 2019 y 2018 {véase Nota 1%), de los que 4.666
Miles de Euros gue han sido cobrados con posterioridad al cierre del gjercicio. Asimismo, el importe recoge un
saldo de 1.926 Miles de Euros con BTC Investments 2012 SARL, asi como un salde de 277 Miles de Euros con
BTC Trea SCA SICAR.

d} Otros deudores
Al 31 de diciembre de 2019, la cuenta de "Otros Deudores” recoge, entre otros, cuentas por cobrar provenientes
de la disolucién de Bamage de Activos, S.A.U. {véase Nota 1), por importe de 1.247.706,73 euros (1.732.826,01

euros a 31 de diciembre de 2018) y el resto por las comisicnes por prestacion de servicios a empresas del Grupo
y Vinculadas {véase Nota 17).
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8. Activo intangible

El desglose del saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2019 y al 31 de diciembre de 2018 es el

ON93091483

siguiente:
Euros
Otros activos Aplicaciones T
. . . Y otal
intangibles informaticas

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2018 1.667.943.71 98.257.92 1.766.201,63
Adiciones - 18.404,69 18.404,6%
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 1.667.943.71 116.662,61 1.784.606,32
Adiciones - 94.670,97 94.670,97
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 1,667.943,71 211.333,58 1.879.277,29
Amortizaciéon acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2018 (249.949.78) (23.801,07) (273.750,85)
Dotaciones (166.794,36) (24.693,95) (191.488,31)
Baja de elementos - - -
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 (416.744.14) (48.495,02) (465.239,16)
Dotaciones (166.794,36) (26.449,44} (193.243,80)
Baja de elementos - - -
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 (583.538,50) (74,944 46) (658.482,96)
Activo intangible neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2019 1.084.405,21 136.389,12 1.220.794,33

Saldos al 31 de diciembre de 2018 1.251.199,57 68.167,59 1.319.367.16

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen activos intangibles en uso gue se encontrasen totalmente

amortizados.

Otros activos intangibles

Corresponde al traspaso de la rama de actividad que desarrollaba Trea Capital Partners, 8.V., S.A. y que se
traspasé a la Sociedad durante el ejercicio 2016.

Durante el ejercicio 2019 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecien z estas partidas del
balance de [a Sociedad.
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9. Activo material

El movimiento habidoe en este capitulo del balance adjunto, integramente compuesto por inmovilizade de uso
propio en los ejercicios 2018 y 2018, ha sido el siguiente:

Euros
Otras Equipos
. Mobiliario Informaéticos y Total
Instalaciones .
Comunicacion
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2018 99.023,42 481.494,42 272.890,81 853.408,65
Adiciones 366.678.84 380.036,91 48.054,96 794.770,71
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 465.702.26 861.531,33 320.945,77 1.648.179,36
Adiciones 5711,96 08.459.41 12.909,02 118.080,39
Retiros - - - -
.Saldos al 31 de diciembre de 2019 471.414,22 960.990.74 333.854,79 1.766.259,75
Amortizacion acumulada:
Saldos a | de enero de 2018 (8.503,33) (21.691,24) (62.355,86) (92.550,43)
Dotaciones (38.339,39) (41.446.13) (54.832,92) (134.618,44)
Baja de elementos - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 (46.842,72) (63.137,37) (117.188,78) (227.168,87)
Dotaciones {84.393,60) (56.394,14) (62.803,42) (203.591,16)
Baja de elementos - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 (131.236,32) (119.531,51) (179.992,20) (430.760,03)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2019 340.177,90 841.459,23 153.862,59 1.335.499,72
Saldos al 31 de diciembre de 2018 418.859,54 798.393,9%6 203.756,99 1.421.010.49

Al 31 de diciembre de 2018 y 2018, las cuentas “Otras instalaciones”, “Mobiliaric” y “Equipos informaticos y de
comunicacién” incluyen, elementos del inmovilizado de uso propio. Asimisme, al 31 de diciembre de 2019y 2018
no existen elementos de inmovilizado material en uso completamente amortizados.

Taly como se indica en la Nota 11.a), al cierre del ejercicio 2012 y 2018 la Sociedad tenia contratada una operacian
de arrendamiento financiero sobre una parte de su inmovilizado material.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de la Sociedad.

23



I},ﬂ%f‘_ﬂ__w_,_gjlnus

CLASE 8° | TR

10. Resto de activos y pasivos

La composicién del saldo de estos epigrafes del balance, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es |a siguiente:

ON9309151

Ejercicio 2019
Euros
Activo Pasivo
Administraciones Phblicas 2.968,75 453.301,69
Pericdificaciones 207.723.49 -
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago 96.498,87 1.884.210,84
Otros activos/pasivos no financicros 234.484,08 1.205.121,39
541.675,19 3.542.633,92
Ejercicio 2018
Euros
Active Pasivo
Administraciones Piblicas 3.760,06 361.998,83
Periodificaciones 148.739,38 4.270.44
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago 131.179,41 2.317.619,58
Otros activos/pasivos no financieros 45.096,38 784.918,07
328.775,23 3.468.806,92

Administraciones Piblicas

E! saldo contabilizado en el pasivo en el capitulo de “Administraciones Publicas” a 31 de diciembre de 2019y 2018
corresponden, principalmente, a las retenciones por IRPF por importe de 318.416,49 euros y 265.082 40 euros,
respectivamente.

Periodificaciones

El saldo contabilizado en el active en ef capitulo de "Periodificaciones” a 31 de diciembre de 2019 y 2018
corresponden, principalmente, a los anticipos de gastos generales por importe de 174.748,81 euros y 78.812,12
euros, respectivamente.

Anticipos de personal / Remuneraciones pendientes de pago

En el saldo contabilizado en el pasivo en el capitule de *Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago”
a 31 de diciembre de 2019, corresponden al devengo de las pagas extras y la provisién del bonus, por un importe
de 151.942,24 euros y 1.732.000,00 euros, respectivamente. (156.037,33 euros y 2.161.582,25 euros al 31 de
diciembre de 2018}.

Otros activos/pasivos no financieros

El saldo contabilizade en el pasivo en el capitulo "Otros activos / pasivos no financieros® corresponde,
principalmente, a los saldos pendientes de pago con los acreedores comerciales y ofras cuentas = pagar
correspondiente a facturas de proveedores.
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Deudas con intermediarios fihancieros y empréstitos vy pasives subordinados

ON9309152

La composicion del saldo de los capitulos "Deudas con intermediarios financieros y empréstitos y pasivos
subordinados” del balance atendiendo a los criterios de clasificacién y naturaleza al 31 de diciembre de 2019 y

2018 se indica a continuacion:

Euros
2019 2018

Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 4.799.496,86 6.070.002,95

4.799.496,86 6.070.002,95
Naturaleza:
Acreedores por arrendamiento financiero (a) 111.086.44 160.758,43
Comisiones a pagar (b) 4.688.410,42 4.497.226,19
Deudas con €l grupo - 1.302.712,94
Otros pasivos financieros - 109.305,39

4.799.496,86 6.670.002,95

a) Acreedores por arrendamiente financiero

Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de |a cuenta “Acreedores por arrendamiento financiero” incluye dos contratos
de arrendamiento financiere con Banco de Sabadell, S.A. para la adquisicién de equipos informaticos y de
comunicaciéon y mobiliario clasificados en el epigrafe “Inmovilizade material” del balance (véase Nota 9).

Dichos contratos de arrendamiento financiero se han formalizado con fecha 5 de noviembre de 2015 y 24 de enero
de 2018, respectivamente, cuyos vencimientos son el 5 de noviembre de 2020 y 24 de enero de 2023 y que
devengan un tipo de interés nominal del 4,25% y del 4,05%, respactivamente.

En relacién al menciohado contrato de arrendamiento, la Sociedad tiene contratade con el arrendador las
siguientes cuotas de arrendamiento minimas (incluyendo, si procede, las opciones de compra), de acuerdo con
los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusién de gastoes comunes, incrementos futuros por IPC,

ni actualizaciones futuras de rentas pactadas confractualmente:

Arrendamientos Financieros Euros
Cuotas Minimas 2019 2018
Valor Nominal | Valor Nominal
Menos de un afio 50.490,70 50.610,34
Entre uno y cinco afios 60.595,74 110.148,09
Total 111.086,44 160.758,43

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacién por parte de
la Sociedad para el mantenimiento del contrato de arrendamiento financiero socbre el inmoviiizado material
adquirido asciende a 93.567,72 euros y 134.690,34 euros, respectivamente.
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b} Comisiones a pagar
El detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

Euros
2019 2018
Comisiones a pagar:
Entidades comercializadoras 4.140.947.86 | 3.769.089,09
Prestacion de servicios a Entidades del Grupo y Vinculadas 547.462,56 | 728.137,10
TOTAL 4.688.410,42 | 4.497.226,19

12. Patrimonio neto
Capital escriturado
Al cierre del ejercicic 2019 el capital social de la Sociedad asciende a 11.541.964,00 euros, representado por
11.541.964 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, todas ellas de la misma clase, totalmente suscritas y
desembolsadas.
Con fecha 3 de julic de 2019, el accionista Unico de la Sociedad acordd reducir el capital social en la suma de
5.979.535,00 euros, mediante la amortizacién de 5.979.536 acciones a 1 euro de valor nominal cada una de ellas,
quedando fijado el nimero de acciones totales en 11.541.965 a 1 euro de valor nominal cada una de ellas.
Al 31 de diciembre de 2019, el accionista nico de la Sociedad es Team & Work 5000, S.L.U.

Reservas

La composicidn del saldo de este epligrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2018, se muestra a continuacion:

Euros
2019 2018
Reservas:
Reserva legal 471.474,39 280.087,21
Reservas voluntarias - 90.503,06
Resultados negativos de gjercicios anteriores - -
471.474,39 370.590,27

Con fecha 15 de mayo de 2019, el accionista unico de la Scciedad acordé efectuar una distribucién de dividendo
extraordinario con cargo a reservas voluntarias por importe de 350.000,00 euros.

Adicionalmente, con fecha 6 de agosto de 2019, el accionista Unice de la Sociedad acordé efectuar una segunda
distribucian de dividendo extraordinario con carge a reservas voluntarias por importe de 1.462.987,71 euros.
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Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el gjercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos,
el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la
Sociedad fuera inferior a Ia cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién de
dichas pérdidas y destindndose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capitat 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 solo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas
disponibles suficientes para este fin.

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo de la reserva legal asciende a 471.474,39 euros (280.087,21 euros al 31 de
diciembre de 2018).

Con fecha 26 de abril del 2019, el Accionista Unico, aprobé la distribucién del resultado del ejercicio 2018 que
ascendia a 1.913.871,83 euros:

Euros
Reservas:
Reserva legal 191.387.18
Reservas voluntarias 1.722.484.65
1.913.871,83

13. Situacién fiscal
i Grupo fiscal Consolidado
Durante los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad forma parte del grupo fiscal de Team & Work 5000, S.L.
fi.  Saldos corrientes con las Administraciones Publicas
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo corriente con Administraciones Publicas regisirado en el epigrafe

“Resto de activos y pasivos” corresponde, principalmente, a retenciones por impuesto sobre la renta de
personas fisicas de los empleados de la Sociedad.
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iii.  Conciliacién del resuftado contable y de la base imponible fiscal

Ejercicio 2019
Euros
Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas ¥ directamente i
. ] Reservas Total
ganancias imputados al
patrimonio

Saldo de ingresos y gastos del (1.145.608.85) - (1.145.608.85)

ejercicio

A D A D A D

Diferencias permanentes: 5.581.892,72 - - - - - 5.581.892.72 (*)
Diferencias temporales: 82.683.90 (12.428.63) - - - - 70.255.27
Compensacién de bases

imponibles negativas de -

ejercicios anteriores
Base imponible fiscal 4.506.539,14
(¥ se corresponde a la cancelacion de wun crédito entie empresas del griupo

Ejercicio 2018

Euros
Ingresos y gastos
Cuenta de pérdidas ¥ directamente .
. . Reservas Total
ganancias imputados al
patrimonio
Saldo de ingresos y gastos del 3.917.864.81 - 3.917.864.81
gjercicio
A D A D A D

Diferencias permanentes: 5.751.665,92 - - - - - 5.751.665,92(*)
Diferencias temporales: 170.398,55 | (15.985.24) - - - - 154.413.31
Compensacion de bases

imponibles negativas de (1.952.059,24)

ejercicios anteriores

Base imponible fiscal 7.871.884,80

{*} se corresponde a la cancelacion de un crédito enfre empresas del grupo
A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no tiene bases imponibles negativas & compensar.
iv.  Activos y pasivos fiscales

El saldo a 31 de diciembre de 2018 de epigrafe del balance "Pasivos fiscales — Diferidos" incluye las
diferencias temporarias que se identifican como aguellos importes que se prevén pagaderos o recuperables
derivados de las diferencias entre los importes en libros de los pasivos y su valor fiscal.
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v.  Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afios. Al cierre del gjercicio 2019 |a Sociedad tiene abiertos a
inspeccién los cuatro Uliimos ejercicios respecto de los principales impuestos que son de aplicacion a la
Sociedad. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las
liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de gue surgieran discrepancias en la
interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos
resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

14. Gestién del riesgo
Estructura de Ia gestién del riesgo de la Sociedad.
El Area de Control de Riesgos es el area responsable de llevar 2 cabo de forma permanente la actividad de
identificacion, medicién y control de los riesgos que puedan afectar a las carteras gestionadas por cuenta propia.

Este Area depende directa y funcionalmente del Consejo de Administracion de la Scciedad, e informa
puntualmente sobre el resultado de sus trabajos tante al Director General como a la Unidad de Control.

Gestion del riesgo

Las crisis experimentadas por los mercados financieros durante los (ltimos afies han provocado la necesidad de
establecer un nueve marco regulatorioc que establezca mecanismos que mejoren el control, incrementen la
fransparencia y acoten los riesgos en el ambito de las empresas que prestan servicios de inversion.

En este sentido, desde numerosos ambitos se ha regulado sobre estos aspectos conformande un nueve marco
que se establece al amparo de las siguientes normas:

Circular 6/2000, de la CNMV, sobre control interno de las sociedades gestoras de instituciones de
inversién colectiva y sociedades de inversion.

- Directivas UCITS, nivel 2 y 3 (CESR 09/963).
Es por ello que el objetivo del presente documento tiene la siguiente finalidad:
A. Describir la gestién del conirol de riesgos por parte de la Unidad de Control de Riesgos.

En este sentido cabe destacar que para la gestion de control de riesgo fuera de Espana se tiene que adaptar a la
normativa del pais y se ponen los métodos necesarios para gue se tengan en cuenta las normativas pertinentes,
ademas de las normativas europeas ya nombradas.
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Riesgo de Mercadoc

En este apartado se representa la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia de los cambios de
valoracién de los instrumentos financieres que componen una |IC o de la propia Sociedad.

El principal indicador en este apartado es el VaR. Dentro de éste podemos diferenciar entre el diversificado, el no
diversificado, el individual, el marginal, el incremental, el component, etc. (usando célculos de VaR paramétrico,
histdrico y, en caso de ser necesario, por simulacion de Montecarlo).

También se realizan pruebas de Back-Testing para la comprobacion de la calidad de las mediciones de riesge de
mercado obtenidas. Dentro de éste se tienen en cuenta: el numero de excesos y ef Test de Kupiec.

Riesgo de Crédifo

En este apartado se representa la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia del incumplimiento por
parte de los emisores o contrapartidas de sus compromisos implicitos en los instrumentos financieros.

El principal indicador en este apartado es el Rating. También se tendran en cuenta: la duracién modificada, la
prima de riesgo, la TIR, el riesga emisor y el riesgo contrapartida.

Cabe mencionar que se hara especial énfasis a las diferentes categorias, tales como: divisa, pais o zona
geografica, sector industrial o la categoria del instrumento.

Riesgo de Liquidez

En este apartado se representa la posibilidad de obtener pérdidas por la imposibilidad de monetizar (transformar
en efectivo) los instrumentos financieros, sobre los que esta invertida la IIC, en un plazo de tiempo razonable y a
un precio préximo a su valor razonable.

Los principales indicadores utilizados son: profundidad de mercado, ratio sintético de liquidez, sensibilidad del
precio respecto del volumen ofrecido/demandado (lambda de Kyle), controles sobre el volumen emitide y/o la
capitalizacién bursétil, stress de reembolsos y anélisis de la estructura de los participes.

También se tendra en cuenta el coste transaccional (“liquidity scores”).

En relacitén con Ila gestion del riesgo de las Instifuciones de Inversién Colectiva (lIC} que gestiona la
Sociedad:

La gestién de los riesgos financieros gue lleva a cabo |a Sociedad esté dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, 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 exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora. A
continuacion, se detallan los principales coeficientes nomativos:

+ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Coleciiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimenio, salvo en las |IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articuio 48.1.d}
del Real Decreto 1.082/2012, de 12 de julio, no autorizadas conforme a la directiva 2009/65/CE no podra
superar el 30% del patrimonio de la IIC.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonic de la IIC. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. 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 calificacién de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia.
Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de promaocién de la lIC
debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene Intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la IIC
pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los
sefialados en el articule 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la IIC. Quedara ampliado al 256% 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 activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que
queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal y al pago de los intereses en el caso
de situacién concursal del emiser. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere et limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de ia IIC.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econémice se consideran un Unico
emisar,

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentoes financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de la IIC. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierta.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningon case podran superar el 10% del patrimonio de la lIC.

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.

L as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la {iC.

Las posiciones frente a un anico emiser en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la IC.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivadoes debers 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 articule 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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= Limites = la inversién en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

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

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
1a IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articule 82.

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 48.

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

+ Coeficiente de liguidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios de la lIC.

» Qbligaciones frente a terceros:

ta lIC podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resclver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo ne superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en fa compra de activos
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 IIC que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.
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El saldo de este epigrafe recoge los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas
que en el futuro puedan tener repercusiones patimoniales, asf como aquellos ofros saldos que se precisan para
reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

Seguidamente se muestra la composicién de otras cuentas de orden al 31 de diciembre de 2019 y 2018:

Carteras delegadas
Fondos de Inversion

1.680.847.666.,64

Euros
31/12/2019 31/12/2018
Carteras gestionadas
Fondoes de Inversién 2.414.956.628,51 2.057.318.162.09
SICAV 18.434.029,70 69.573.643,16
SII 17.482.856,68 15.217.678,57

1.403.854.096,54

SICAV 17.996.489,04 71.081.744,25
Unit Link 379.404.179,27 306.357.163,33
Fondos de Pensiones 5.254.032,60 4,964.258.45

4.534.375.882,44 3.928.366.746,39

16. Gestion de Capital

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, vy sus posteriores modificaciones por el Real Decreto §3/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de

instituciones de inversidn colectiva (véase Nota 1-h).
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17. Saldos y transacciones con partes vinguladas

a) Operaciones con sociedades del Grupo, accionistas y Administradores de la Sociedad

El detalle de los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2012 y 2018, y por los
ejercicios terminados a dichas fachas, es el siguiente:

Euros
2019 2018

Grupo Vinculada Grupo Vinculada

ACTIVO:
Crédito a intermediarios financieros (1) - 260.369,14 E 246.39]1,48
Otro activos financieros (2) . - . -
PASIVO:
Dendas con intermediarios financieros (3) - 547.462,56 . 728.137.10
Otros pasivos financieros (2) 161.792.06 - 1.302.712.94 -
INGRESOS

Intereses y rendimientos asimilados - - - -
Comisiones percibidas (4) - 278.254,13 - 65.184,73
GASTOS
Intereses y cargas asimiladas . - -
Comisiones cedidas (4) . - .
Gastos generales (5) - (75.168,99) - {961.573.76)
Otras cargas de explotacion (6) - (5.581.892,72) - -

1. Crédito a intermediarios financieros
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de aclivo se correspondia con cuentas a cobrar con empresas
vinculadas por las comisiones de prestacion de servicios con Trea Capital Partners, S.V., S.A.

2. Otros activos y pasivos financieros
Al 31 de diciembre de 2019, el saldo de pasivos financieros carresponde a la cuenta a pagar que tiene la
Sociedad con el Accionista Unico.

3. Deudas con intermediarios financieros
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de deudas con Intermediarios financieros se corresponde a las
cuentas por pagar en concepto de prestacion de servicios con Trea Capital Partners, S.V., S.A.

4. Comisiones percibidas y cedidas

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de comisiones percibidas corresponde a las transacciones
realizadas con Trea Capital Partners, S.V., 5.A., Trea Real Estate, S.A. y Banco Madrid Gestion de Actives,
S.G.LLC. por prestacion de servicios.

5. Gastos generales

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de los gastos generales corresponde a servicios prestados por
Trea Capital Partners, S.V., S.A.
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6. Otras cargas de explotacién

Se corresponde con a la indemnizacion pagada a LM T&W Two, Sarl en cumplimiento del acuerdo de inversion
adoptado en el gjercicio 2017.

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién

La informacidn sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion de la
Sociedad y el saldo de las operacicnes de riesgo directo concertados con el Consejo de Administracién de la
Sociedad se detallan en la Nota 4.

18. Departamento de Atencion al Cliente
Desde su constitucién, la Sociedad adoptd las medidas oportunas para cumplir con los requisitos y deberes
establecidos en la Orden del Ministeric de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencién al cliente y el defensor del cliente de Ias entidades financieras que desarrclla la Ley 35/2002 {de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.
Durante el ejercicio 2019 y 2018, la Sociedad no ha recibido quejas o reclamaciones por parte de clientes.

19. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto, en su caso, las que formen
parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias de los gfercicios 2019 y 2018 es:

Eures
2019 2018
Comisiones de gestion a instituciones de inversion colectiva (a) 25.468.034,79 26.672.665,74
Comisiones de gestién a sociedades de inversion inmobiliaria (a} 203.225,44 163.008,65
Comisiones de gestion de carteras de inversion (b} 4.757.208,52 3.985.161,83
Comisiones por prestacion de servicios (c) 4,347.497,66 4.071.855,89
34.775.966,41 34.892.692,11
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a) El detalle de comisiones devengadas durante los ejercicios 2018 y 2018 por la prestacion de estos servicios y
de las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio gestionade al 31 de diciembre de 2018 y 2019, es el

siguiente:
Euros
Denominacion de la Institucion de Inversion Celectiva Comisiones devengadas Pendientes de cobro Patrimonio g d
Ejercicio 2019 | Ejercicio 2018 31122019 311122018 31/12/2019 31/12/2018

TREA CAJAMAR CORTQ PLAZQ. FI 1.741.475,24 1.516.884,65 177.050,08 130.592,24 535.039.783,31 384.400.235 65
TREA CAJAMAR PATRIMONIO. FL £.786.381,58 6.405.543.85 575.441.69 562,571.4: 525.870.455.09 504.204.511.11
TREA CAJAMAR CRECIMIENTO, FI 2.502.266,02 2.643.20438 206.042.47 211.107.8 153.014.743.18 152.06%,136,16
TREA CAJAMAR RENTA FIJA FI 11,199.553,87 10.976.653 .69 1.078.724.41 §88.209,0 1.032.877.885.08 827.433.2%4,57
TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE ESPANA, Tl 793.7i7.06 625.587.62 57.242,77 7107149 38.405.478,19 4%.014.53%.60
TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE EURCPA, FI 335.840,74 30].60231 27.954,53 2713112 19.132.637,75 17.831.926,94
TREA CATAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL, FI 618.318,92 535.580.61 55.876,50 47.913,60 36.369.103,93 29.351.995 41
TREA CAJAMAR FLEXIBLE, F1 169.593.32 165.338,72 16.788,27 1234238 15.469.064,87 10.934.108,77
TREA CAJAMAR VALOR, FI 510.901.8 508.553.05 45.533,28 41.766,50 35.404.032,12 32.101,636.73
TREA RENTA FIJA SELECCION FI 84.401,23 84.18221 7.989.51 5.982.52 9.889.673.84 8.101.675.87
TREA RENTAS EMERGENTES, FL 21.834.39 77.65742 - 4.623.83 - 8.154.611 81
TREA IBERIA EQUITY, FI 94,180,246 $3.170.74 6.683,11 8.807.07 6.194.121,78 10.566.215,17
TREA BALANCED FI 63.933,58 3.620,47 2.315.01 - 2.053.651,23 2.356.078.12
BMN BOLSA ESPANOLA, FI (1) - 145 113,08 - - - -
BMN BOLSA ELUROPEA, FI (2} - 109.446.52 - - - -
BMN BOLSA USA Fi [3) - 30,435,40 - - - -
BMN BONOS CORPORATIVOS, F1{4) - 114.166.43 - - - -
BMN CARTERA FLEXIBLE 20, FI {5) - $89.535.74 - - - -
BMN CARTERA FLEXIBLE 30 RENTAS. FI (6} - 373245.98 - - - -
BMN CARTERA FLEXTBLE 50, FI (7) - 12565031 - - - -
BMN FONDEPGSITO SELECCION EUROPA, F1 - 311.165.03 - - - B
BMN GARANTIZADO SELECCION X, FL(10) : 5.360,92 - B Z .
BMN GARANTIZADD SELECCION X1, FI (£} - 9.i61,00 - - - -
BANKIA GARANTIZADG SELECCION XIT. FI - 2720558 - - - -
BMN HORIZONTE 2018, F1 (8) - 173248 - - - -
BANKIA HORIZONTE 2020. FT - 7.064.58 - - - -
BANKIA HORIZONTE 2025, FI - 13.422.38 - - - -
BANKIA INTERES GARANTIZADO 11, FI - 43.434,59 - - - -

| BANKIA INTERES GARANTIZADO 9, FI - 14.729.37 - - - -
BMN MIXTO FLEXIBLE, F1{%) - 37.673.86 - - - -
BMN RF CORPORATIVA. FI (1) - 78.118.62 - - - -
BMN RF FLEXIBLE, FI (1) - 13 444,31 - - - -
BUCEFALIJA INVERSIONES, SICAV, §.A 61.219.22 153 367,70 - - - 10272651 .81 |
TREA RENTA FIJA FLEXIBLE, SICAV, 5.A. 188.950,79 224.694,10 14.931,20 18.032,82 13.874.564,14 17.022.449.2
VALORES EL TALLAR, SICAV, 5.A. 11.058,08 30.565.54 - 2.339.45 - 3.260.789,3¢
DUSATEGI INVERSIONES, SICAV E A, £5.295,62 135.420.21 - - N 9.283.333.48
EREMUBUS, 8.4 SIT 203.225,44 163.008.65 200.548,70 - 17.482.R56,68 15.217.678.57
ANNAPURNA. FI 24.602,21 977931 1.485,68 6.257.3% 2 480 266 05 11.794.960,34
EQUITY INTERNACIONAL. FI 4,927 64 2 752,74 240,90 1.909.46 303.546,56 3.003 235 84
K2 2006 SICAV S.A 21.492,81 4.386,64 654,91 3.289.00 §52.322,03 4.829.095,
GEISER INVERSIONES 2000 SICAV, S.A. 20.083,5¢ 4.837,98 388,93 3.737.65 649.449.10 6.344.066,
GESTIO PLUS 2000 SICAV §.A. 28.647,37 6.646.72 675,73 5.680.93 1.130.652,75 B.774.352.33
SAGITAR] 2000 SICAV 5.A 8.611.89 1.524.03 141,05 1,297,74 274.980.69 2 487386.85
SIGMA ACTIVA SICAV S.A 10.567.41 1.590,90 363,75 1.191.76 608,942 44 2.501.837.18
GLOBAL STOCK PICKING SICAV §.A 3000543 4.617.47 1.203.05 348575 1.043.118,55 4,707.700,96
CEEMIL, FIL 80.172,57 - 23.207.72 - 1.460.145 55 -
TOTAL 25.671.266,23 26.835.674,39 2.501,283.55 2.061.353,37 2.450,873.514 4% 2.142,109.483.82

(hy Kl fondo BMN Belsa Espafiola. F.1 fie absorbido por Barkia Smal

(1) El fondo BMN Bolsa Eurapea, F.I fuc absorbido por Bankia Euro Top Ideas, I.J con fecha (941 2018
(3) Bl fondo BMN Bolsa USA, I.1. fue absorbide por Bankia Bolsa USA, I.I con fecha 1901 2018
{4)  Las fondox BAIN Bonos Carporatives, .1, BMN RE Corporativa, F.1 v BMN RE Flexible, F1. fueron absorbidos por Bankia Renta Fija Corporativa, F.1. cen fecha

1901 2018

(3) El fonda BMN Carteru Flexible 20, F I fue absorbide por Bankia Soy Asi Carto, F.1 con fecha 1901 2015
(6) 1 fonde BAMN Cartera Flexible 30 Rentas, F.I ha cambiado su o
(7 Kl fondo BMN Cartera Flexible 50, F.1 fue absorbide por Bankia Soy Asi Fiexible .1 con fecha 1901 2018

& Mid CAPS Espafia, F.I. con fecha 1901 2018

160 por Bankia Mixto Dividendos, F.I en el efercicio 2018

(8 Los fondos BMN Garantizudo Seleccidn XT, F.L y BMN Hovizonte 2018, FI fiteran absorbidos por Bankia Fusion 1. FI con fecha 19 01: 2018 y posteriormente fue

ahsorhido por Bankia Diversifivacion, F.I. con fecha 2704 2018
(9 kI fomdo BMY Mixto Flesible, FI fue absorbido por Bunkia Fimdoxo, FI, con fecha 19:01 2018
(1) El fondo BMN Garamtizado Scleccion X, IL cambio su denoninacidn por Bankia Garantizade Seleccion X, 1.1 durame of ejercicio 2018 v fue absorbidu por Bankia

Fasion VI, F.L con fecha 2704 2014,
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¢) Durante el gjercicio 2019 la sociedad gestiona carteras de inversién de 18 Instituciones de Inversién
Colectiva, 3 Fondos de Pensiones, 1 Entidades de Previsién Social Voluntaria y 1 carteras de Unit Link y

ha percibido las siguientes comisiones:

Euros
Cartera de Tnvetrsion Comisiones devengadas Pendientes de cobro
Ejercicio 2019 | Ejercicio 2018 | 31/12/2019 31/12/2018
BANQUE DEGROOF LUXEMBOURG, 5.A. 579.623,78 782.069,65 147.367,80 150.150,28
MEDIOLANUM GESTION SGIIC SA 2.951.690,53 | 1.90541645] 1.217.251,93 378.085,01
MEDIOLANUM PENSIONES EGFP SA 542.139,83 497.884.61 49.498,54 40.358.80
MEDIOLANUM PREVISION SOCIAL EPSV 43.750,54 42.604,06 7.497.65 3.508,23
MEDIQOLANUM ASSET MANAGEMENT, LTD 604.718.11 705.925,65 128.673.72 186.670,67
LOMBARD 35.285,73 51.261,41 10.084,43 75.048,13
TOTAL 4.757.208,52 | 3.985.161,83 | 1.560.374,07 $33.821,12

c) Dentro del capitulo de *Comisiones percibidas” también se incluyen al 31 de diciembre del 2019 las comisiones
percibidas por prestacion de servicios, principalmente con Black Tore Capital (BTC) y Trea Direct Lending (TDL).

20. Comisiones satisfechas

El saldo a 31 de diciembre de 2019 se corresponde principalmente a las comisiones por servicios de

comercializacién de Cajamar Caja Rural, S.C.C.

21. _Intereses y rendimientos asimilados

El eplgrafe “Intereses y rendimientos asimilados” recoge a 31 de diciembre de 2019 principalmente el carmried
interest referente a la inversion TDL | Special Shares.

22, Resultados de operaciones financieras

Incluye los resuitados obtenidos en la valoracién y compra-venta de instrumentos financieros. El desgiose del
saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, en funcidn del origen y la naturaleza de las

partidas que lo conforman es:

Euros
2019 2018
Instrumentos financieros clasificados como:
Activos Financieros Disponibles para la venta (véase Nota 6) 27.028,17| (2.467,13)
Origen:
Participaciones en instituciones de inversion colectiva 27.028,17 | (2.467,13)
27.028,17 | {2.467,13)
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23. Gastos de personal
a) Composicién

La composicion de los gastos de persenal para los gjercicios 2019 y 2018 es [a siguiente:

Euros
2019 2018
Sueldos y salarios (*) 8.230.216,81 7.163.815,29
Seguridad Social 961.123,52 734.864.93
Gastos de formacién 9.300,74 7.708,20
9.200.641,07 7.906.388,42

(%) Incluye un bonus global de 1.842 miles de euros devengado a 31 de diciembre de
2019 a repartir entre el personal clave de la direccién, asi como la remuneracién def
consejo y la indemnizacidn por despido.

b) Nimero de empleados

2019 2018
Empleados al cierre del Empleados al cierre del
ejercicio gjercicio

Mujeres |Hombres| Total | Mujeres | Hombres| Total

Directivos - 2 2 - 2 2

Técnicos 18 32 50 14 36 50

Administrativos 10 8 18 10 10 20
28 42 70 24 48 72

La plantilla media a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es de 71 y 62, respectivamente.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad no ha tenido en plantilla personal con algin grado de discapacidad
reconocido.

24. Diferencias de cambio
El epigrafe “Diferencias de cambic” recoge un gasto por 6.283,02 euros al 31 de diciembre de 2019 en concepto

de cuenta corriente en divisa. En el ejercicio 2018 se originé un ingreso por 15.412,29 euros en concepto de cuenta
corriente en divisa.

25. Otras cargas de explotacion

Ei epigrafe “Otras cargas de explotacién” recoge de las contribuciones realizadas al Fondo General de Garantia
de Inversiones, tal y como se indica en la Nofa 1.i), asi como un pago realizado a LM T&W Two, Sarl (véase Nota

17.a}.
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El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios
2019 y 2018 es el siguiente:

M

)

(3)

4)

(8)

Euros
2019 2018
Arrendamientos (1) 749.997 .91 619.033.05
Sistemas informaticos (2) 847.441,54 614.909,08
Reparacion y conservacion (3) 167.816,70 144.229.56
Servicios de profesionales independientes (4) 1.810.392,21 1.262.252,87
Publicidad y representacion (5) 1.063.794,82 1.077.276,78
Primas de seguros 127.896,32 174.936,16
Servicios bancarios y similares 4.796,33 5.314,82
Suministros 120.148,61 95.529,54
Otros servicios 485.379,55 1.156.298,23
Otros tributos 8.625.21 42.421,23
Total gastos generales 5.386.28%9,20 5.192.201,32

Al cierre del gjercicio 2019 y 2018, el saldo de la cuenta "Arrendamientos" incluye, principalmente, el gaste
devengado por el alguiler de las oficinas de Madrid y Barcelona.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de la cuenta "Sistemas informaticos" incluye,
fundamentalmente, el gasto por desarrcllc de aplicaciones informaticas para entidades financieras &
inversion.

Al cierre del gjercicio 2019 y 2018, el saldo de la cuenta "Reparacién y conservacién” incluye en su
totalidad el gasto devengado por servicios de limpieza y mantenimiento.

Al cierre del ejercicio 2019 y 2018, el saldo de la cuenta "Servicios de profesionales independientes”
incluye, entre otros los servicios de asesoramiento legal y fiscal.

Al cierre del ejercicio 2019 y 2018, el salde de la cuenta de "Publicidad y representacion” incluye,
principalmente gasios de representacion asociados a la actividad de |la Sociedad.

Los importes pendientes de pago al cierre del gjercicio por todos estos conceptos se registran en el epigrafe
“Resto de pasives” del pasivo corriente del balance.
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b) Oftrainformacion

Durante los ejercicios 2019 y 2019 los honorarios relativos a los servicios de auditorfa de cuentas y a otros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L. o por una empresa del mismo grupo o vinculada
con el auditor han sido los siguientes:

Miles de Euros

Servicios prestados (%) Servicios prestados (")

Descripcidn

Ejercicio 2018 Ejercicio 2018
Servicios de Auditoria 16 16
Otros servicios de Verificacion -
Total ) servicios de Auditoria y 186 16
Relacionados
Servicios de Asesoramiento Fiscal - 21
Otros Servicios 167 14
Total Servicios Profesionales 183 51

(%) Importes sin IVA y sin gastos.

c) Informacibn sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 156/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucién del ICAC de 29 de enero de 2018, scbre la informacion a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

Ejercicio 2019|Ejercicio 2018
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 16 11
Ratio de operaciones pagadas 16 10
Ratio de operaciones pendientes de pago 92 92
Euroes Euros
Total de pagos realizados 20.961.176,62| 20.128.272.54
Total pagos pendientes 22.283.68 8.865,28

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el célculo del perfodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la enfrega de hienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas “Resto de
pasivos” y “Deudas con intermediarios financieros” del pasivo corriente del balance de situacion.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.
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27, Hechos posteriores

Con motivo de las circunstancias excepcionales acaecidas con posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio 2019
de la Sociedad, y en periode de la formulacién de estas cuentas anuales, con la publicacion del Real Decreto
463/2020 en fecha 14 de marzo de 2020, por el que se declara el estado de alarma para la gestion de la situacion
de crisis sanitaria generada por el coronavirus (Covid-19), y que entrd en vigor €l mismo dia 14 de marzo,
manifestamos gue:

- La expansién del Coronovirus COVID-19 y su impacto global hace que las perspectivas de crecimiento para
el ejercicio 2020 se vean seriamente afectadas. Las consecuencias econdémicas de la propagacién de la
epidemia son de momento dificilmente cuantificables y, por ello, la posibilidad de una prolongacién de la
incertidumbre en los mercados, especialmente en el primer semestre del afo, es alta.

- Los Administradores de la Sociedad han realizade una evaluacién preliminar de la situacidn actual conforme
a la mejor informacién disponible. En este sentido, no se han identificado riesgos significativos de liquidez o
de valoracién de activos o pasivos del balance y si bien entendemos que €l actual escenario puede suponer
una caida de los ingresos por comisiones percibidas en el préximo ejercicio, como consecuencia del impacto
que la evolucion de los mercados esta teniendo en los patrimonios gestionados, en nuestra opinién, el posible
impacto en el beneficio del préximo ejercicio de la Sociedad no afectaria al cumplimiento de los requerimientos
de recursos propios existentes.

- Se han activado los planes de contingencia contemplados ante estas circunstancias, que han permitido la
continuidad del negocio, intentando en la medida de lo posible aproximarla a la normalidad. Para ello, se ha
llevado a la practica la implementacion de medidas organizativas para |la gestion de la crisis, tanto individuales
(gestiébn de situaciones de contagio o aislamiento), como colectivas. Dichas medidas, han resultado
perfectamente compatibles con la continuidad de actividad y negocio, y se estd en disposicién de poder
prarrogarlas el tiempo que la auteridad disponga, sin poner con ello en situacién critica la actividad de la
sociedad.

- La Sociedad no prevé imposibilidad de cumplimiento de obligacién contractual alguna, y por tantoc no se prevé
de ninguna consecuencia derivada de faltas de cumplimiento confractual a causa de la epidemia.

Adicionalmente, [a Sociedad esté en proceso de compra de Nove Bance Gestién, un grupo espaffiol de gestion de
activos donde pasara a gestionar fondos de pensiones, fondos de inversién y SICAVS.

Con posterioridad al cierre del gjercicio 2019, a excepcidn de lo comentadoe previamente y en las notas anteriores,
no se ha producido ningln hecho significativo adicional.
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a) Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva
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La Sociedad ha gestionado y administrade, durante los ejercicios 2019 y 2018, las siguientes Instituciones de

Inversion Colectiva:

Ejercicio 2019
N Reglstro Denominacion

oficial

4453 ANNAPURNA, F1

69 CEEMIL., FIL

4551 EQUITY INTERNATIONAL, FI

5306 TREA BALANCED, FI

3095 TREA CAJAMAR CORTO PLAZO FI

3314 TREA CAJAMAR CRECIMIENTO FI

4932 TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FI

3313 TREA CAJAMAR PATRIMONIO FI

4931 TREA CAJAMAR RENTA FIJA, F1

4028 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE ESPANA, FI

4929 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE EUROQPA, FI

4930 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL FI
5125 TREA CAJAMAR VALOR, FI

3868 TREA IBERIA EQUITY, FI

3855 TREA RENTA FIJA SELECCION. FI

18 EREMUBUS, 8.A., SII

1277 GEISER INVERSIONES 2000, SICAV S.A. “EN LIQUIDACION”

532 GESTIC PLUS 2000, SI.C.AV., S.A . “EN LIQUIDACI’ON“
4220 GLOBAL STOCK PICKING, SICAV, S.A. “EN LIQUIDACION”
2594 K2 2006, SICAV, S.A. “EN LIQUIDACION"

105¢ SAGITARI 2000, SICAV §.A, “EN LIQUIDACI(')N”

649 SIGMA ACTIVA, SICAV, S.A. “EN LIQUIDACIC)N"

2984 TREA RENTA FIJA FLEXIBLE, S.I.C.A.V., S.A.
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CLASE 8?2
i AR
Ejercicio 2018
B Reglstro Denominacién

oficial

4453 ANNAPURNA, FI

4551 EQUITY INTERNATIONAL, FI

5306 TREA BALANCED, FI

3095 TREA CAJAMAR CORTO PLAZO FI

3314 TREA CAJAMAR CRECIMIENTO FI

4932 TREA CAJAMAR FLEXIBLE, FI

3313 TREA CAJAMAR PATRIMONIO FI

4931 TREA CATAMAR RENTA FIJA, FI

4928 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE ESPANA, FI
4929 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE EUROPA, FI
4930 TREA CAJAMAR RENTA VARIABLE INTERNACIONAL FI
5125 TREA CAJAMAR VALOR, FI

3868 TREA IBERIA EQUITY. FI

3855 TREA RENTA FIJA SELECCION, FI

4782 TREA RENTAS EMERGENTES, FI

3428 BUCEFALIA INVERSIONES. SICAV, S A,

18 EREMUBUS, S.A., SIT

1277 GEISER INVERSIONES 2600, SICAV S.A.

532 GESTIO PLUS 2000, S.I.CAV., S.A.

4220 GLOBAL STOCK PICKING, SICAV, S.A.

2594 K2 2006, SICAV, S.A.

105¢ SAGITARI 2000, SICAV S.A.

649 SIGMA ACTIVA, SICAV, S.A.

2984 TREA RENTA FIJA FLEXIBLE, S.1.C.AV,, S.A.
2637 USATEGI INVERSIONES, SICAV S.A.

4131 VALORES EL TALLAR, SICAV, S.A.
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b) La Sociedad ha gestionado las siguientes carteras de inversién

ON9309171

Contrato Denominacién Fecha renovacién gasn
contrato
1 MEDIOLANUM GESTION, SGIIC SA 04/02/2020 I afio Yt ;zi‘:;"’a‘“"“
2 MEDIOLANUM PENSIONES, SGEP SA 04/02/2020 | afio g;‘:;"’a"‘é“
3 MEDIOLANUM PREVISION EPSV 12/03/2016 31/12/2020 y
renovacion tacita
4 MEDIOLANUM ASSET MANAGEMENT, LTD 02/12/2015 INDEFINIDO
5 BANQUE DEGROOF LUXEMBOURG, SA 15/05/2015 INDEFINIDO
6 INVERSIS GESTION SA SGIIC 2011-2014 INDEFINIDO
7 LOMBARD INTERNATIONAL ASSURANCE, SA NO CONSTA NO CONSTA
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Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal

Informe de Gestidn del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2019

1. Evolucién de los negocios {merados}
Entorno Global (vision macro)

La macro global ha ido perdiende impulso durante el semestre, centrada en Iz debilidad en las manufacturas.
En algunas regiones {Eurczona, Asia} se empiezan a ver los primeros datos de contraccion del sector
industrial {mas expuesto al ciclo global) vy las materias primas mas expuestas al sector industrial (indice
materias primas Industrizles -5,47% y Cobre +0,87%) confirman esa debilidad. La demanda interna por su
parte, apoyada en la creacién de empleo, continGa creciendo y permite compensar la debilidad en el comercio
internacional y las manufacturas. El riesgo en la segunda mitad del afic es que la debilidad industrial se
traslade, via aumento del desempleo, a la demanda interna llevando a las economias a crecimientos por
debajo def potencial propio de las dltimas fases de del ciclo. Frente a otras ocasiones en la historia, los bancos
centrales estdn muy pendientes de las indicaciones del mercado {diferenciales de riesgo, repuntes de
volatilidad, bonos de inflacién etc...} para evitar tener que actuar cuando el proceso de ajuste macro ya haya
comenzado.

Las bajadas en las estimaciones de crecimiento a nivel global desde principios de afio (desde el 3,5% en Q1
hasta Q2 2,9%) con revisiones a la baja de inflacién, han llevade a los bancos centrales a actuacicnes
“preventivas” (bajadas de tipes o anuncios de mas estimulos antes de que se deteriore el entorne). Los bancos
centrales, de momento, han anunciado la intencién de inyectar estimulos si los niveles de precios (el mandato
de la mayoria} siguen por debajo de los objetivos por debilidad en la actividad. Estas actuaciones “preventivas”
han permitido desde principios de afic que todos los activos suban de precio, esta circunstancia ha ocurrido
pocas veces en |a historia.

La renta variable global (MSCI World, +16,44%) ha terminado el semestre con una de las mayores subidas
de la década, con los mercados americanos come principales impulsores (S&P500 +18,35%, Nasdaqg
+21,58%). Las subidas se han centrado en companiias con reducida volatilidad de resultados, con niveles de
endeudamiento bajos, y negocios rentables (ROEs Altos), es decir lo que compafias defensivas de calidad
{consumo estable, tecnologia y alimentacién). En Europa (Eurostoxx 50+16,31%), Alemania {+17,42%) v
Francia {(+18,38%) han sido los mejores mercados. A nivel sectorial consumo estable (+28,17%) es el sector
que mejor se ha comportade seguido de alimentacién {+24,69%) y tecnologia (+24,53%). No hay ningln
sector en negativo, pero las perspectivas de tipos bajos durante un largo perfodo de tiempo y un ciclo
econdémico maduro han dejado atrds a bancos {+1,59%) y materias primas (+1,55%). El mercado espafiol
(+8,3%} ha sido el que peor se ha compoertado por el elevado peso en financieras y la escasa revalorizacién
de compaifiias mas ciclicas.

Los activos de renta fija han sido los que mas flujos de inversores han recibido en el semestre, distinguiéndose
dos partes. En el primer trimestre los honos de mas riesgo {High Yield EUR +527% y HY USD +6,77%)
obtuvieron practicamente toda la revalorizaron del semestre y fueron los gue mejor reflejaron el cambio de
sesgo de las politicas de los bancos centrales (de pretender subir tipos a finales del 2018 a estar abiertamente
preparados a introducir estimulos en 2019). Los bonos de gobierno han sido los que mejor comportamiento
han tenido en la segunda parte del semestre (Indice de bonos de gobierno EU +6,61%, bonos EE.UU. +5,98%)
llevando as rentabilidades a minimos histéricos (bono Aleman 10 afios -0,33%, Francia 0%, Espafia 0,36%,
Suiza -0,53%). Los bonos corporativos de mejor rating {menor riesgo) han sido los que mas se han
revalorizado en el semestre (EUR grado de inversion +6,6%, USD I1G +10,25%), tal y como ha ocurrido en
renta variable mejor comportamiento de los bonos més defensivos frente a los de mas riesge. La renta fija de
emergentes ha seguido también este patrén, mejor los gobiernos (indice gobiernos EM +10,25%) frente a
corporativos (CEMBI +7%).
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Durante el segundo semestre la macro ha seguido deteriorandose del lado de las manufacturas, con el
consumo como pilar de crecimiento mas importante (especialmente en la Eurozona). Las revisiones a la baja
en las tasas de crecimiento junto con inflaciones que salfan por debajo de lo esperado provocaron las
actuaciones preventivas de los bancos centrales a nivel global {51 bancos centrales bajando tipos en et
semestre) y por primera vez desde 2018 se incrementaron los balances de los principales bancos centrales
{ECB, FED, BOJ y PBOC). El resultado de estas actuaciones ha permitido seguir manteniendo un ritmo de
crecimiento mas o menos a su nivel “potencial” (3% a nivel global, 1%-1,3% Eurozona} con expectativas de
gue pueda extenderse durante los préximos trimestres.

El empujén definitivo de los activos de riesgo (bolsas y bonos de menor rating), vino con el acercamiento de
posiciones entre EE.UU. y China a la vuelta del verano {con la expectativa de un primer acuerdo preliminar).
Hasta ese momento, los bonos de gebierno “core” y los bonos corporativos de mejor rating fueron los activos
que mejor se comportaron {llegandose a un récord de deuda con rentabilidad negativa en EUR y JPY). Los
principios de acuerdo comercial pesponian ia posibilidad de una guerra comercial al mismo tiempo que un
Brexit "duro” se desvanecia con la convocatoria de elecciones (y posterior victoria) de Boris Johnson. Estos
dos eventos redujeron las primas de riesgo a nivel giobal, cerrando un afio en el que los miedos gue habia al
principio no se legaron a plasmar, esto ha permitido cerrar el afio con subidas en todos los activos. Visto en
perspectiva, la primera parte del afio sirvié para poner ofra vez en precio los activos, una vez la FED dic un
giro de 180° en su politica monetaria (de esperar subidas a anunciar bajadas) y la segunda parte por la
resolucion (al menos temporal) de las principales incertidumbres geopoliticas (guerra comercial y Brexit).

En renta variable, destacan nuevos maximas histéricos en EE.UU. en los Indices que incluyen las compafiias
de mayor capitalizacién desde octubre hasta final de afio (S&P +9,5%, Nasdaq 100 +13,54% en el semestre),
mientras los indices mas expuestos a energia y pequefnas compafilas no superaban los niveles alcanzados
en 2018. En general, las bolsas han subido a pesar de reducciones de beneficios conforme avanzaba el
semestre, reflejando las expectativas de nuevos estimulos durante 2020 y economias creciendo. En la
Eurozona, las pequenas companias (mas expuestas a tecnologia) han sido las que mejor se han comportado
{+13,5% en el semestre y +32,5% en el afo). A nivel sectorial farma {+14,6%}, tecnologia (+12,83%) y retail
(+15,.27%) han sido los que mejor se han compertado en el periodo, mientras alimentacion (-2,67%) y telecos
(-1,66%) saldaron el mes en negative. La reduccion en las primas de riesgo permitié mejorar los sectores
“value” {bancos +9,8% y materias primas +12,47%), que venian comportandose sensiblemente peor que el
mercado desde finales de 2018. La renta variable esparicla ha sido la que peor se ha comportado (IBEX
+4,5%), a pesar del buen compertamiento de las compafifas con méas peso en los indices {(bancos, Inditex).

Los activos de renta fija mas defensivos no han salido especialmente bien parados en un semestre en el que,
conforme se iban superando las distintas incertidumbres {guerra comercial, Brexit), los activos que hablan
servido como refugio en el verano, iban deprecidndose en el cuarto trimestre. El mal comportamiento en los
bonos de gobierno se ha centrado en los plazos medios y cortos (1-5 afos, Iboxx EUR 1-3 aifos, -1,1%, ),
con los plazos mas largos cerrando en positivo (Iboxx EUR +10 afios, +1,002%), esto ha contrastado con el
buen comportamiento de la renta fija corporativa, donde & pesar de ser un semestre récord de emisiches
{sustituyendo en muchos casos deuda bancaria por bonos), ha conseguido acabar al alza (Ishares 1G EUR
+0,15%, Ishares EUR HY +0,56%),llevando los spreads de crédito a minimos de los dltimos afios apoyados,
ademds, por el reinicio de las compras por parte del ECB (con el peso de los corporativos mayor que en
ocasiones anteriores). Los bonos emergentes, por su parte, tuvieron un buen comportamiento en el semestre,
tanto gobiernos (Invesco EM Gov ETF, +1,79%) como corporativos (JPM CEMBI +1,68%), apoyados por una
estabilizacion en los datos macro a nivel global en los Gltimos meses del ario.

A nivel palitico en la Eurozona, los riesgos creemos que vendran de Italia, donde las elecciones en la regién
de Emilia Romana, feudo tradicionalmente socialdemécrata, podrian ser el revulsivo para un nusvo cambio
politico {en favor de Salvini) que reinicie episodics de volatilidad en los bonos scberanos de la periferia. A
nivel de UE, por un lado, la salida de Reino Unido (donde en la segunda parie del afio podriamos ver como
el Brexit duro vaya aumentando probabilidades), y por otro, los presupuestos para el perfodo 21-27 (donde
se tendran que definir las nuevas contribuciones a la UE). A nivel global las elecciones en EE.UU. seran el
centro de atencion en la segunda parte del 2020, tradicionalmente los afnos electorales no suelen ser malos
para los activos de riesgo, pero lo que siempre ha pasado, es que la volatilidad aumenta y este afio no
creemos que sea diferente.
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2. Actividades de Investigacion y Desarrollo
La Sociedad, por las caracleristicas de su objeto social, no realiza actividades de Investigacién y Desarrollo.

3. Acontecimientos importantes para la Sociedad ocurridos después del cierre
No existen acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio 2019 distintos de los sefialados en la memoria.

4. Adquisicion de Acciones propias

Al cierre del gjercicio 2019 la Sociedad ne mantenia acciones propias en cartera ni ha efectuado operaciones con
acciones propias durante el gjercicio 2019,

5. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedares en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto a lo comentado en la Memoria.

6. Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad no ha realizado actividades inversoras o de otra indeole distintas a las
sefialadas en la memoria que deriven en una especial atencién a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito o
liquidez. No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestién de estas areas
de riesgo, incluido el riesgo operativo, cumplimiento de todo momento de los limites y coeficientes establecidos
por la normativa vigente para las empresas de servicios de inversién.

7. Informacion Medioambiental

Dada a actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.
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Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., Sociedad Unipersonal

Formulacion de Cuentas Anuales

D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza en mi calidad de Secretario no Consejero del Consejo de
Administracién de Trea Asset Management, S.G.LLC, S.AU. (la “Sociedad”), certifico que las cuentas
anuales de la Sociedad, que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estade de cambios en ¢l patrimonio nete, el estade de flujos de efective ¥ la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y el informe de gestién adjuntos han sido
formulados con el voto favorable de todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, en
la celabracién de la reunion del 26 de marzo de 2020 del Consejo de Administracién, con vistas a su
verificacidn por los auditores y posterior aprobacitn por el accionista Unico de |a Sociedad. Dicha reunién
tuvo naturaleza telemética, de acuerde con lo previsto en el articulo 30 de sus estatutos sociales y normativa
de aplicacion, con el fin de preservar la salud de las personas y evitar la propagacién del COVID 19, motive
por el cual las cuentas anuales debidamente formuladas adjuntas no cuentan con las firmas sus Consejeros:

D. Carlos Tusquets Trias de Bes
D. Antenio Mufiéz-Sufié

D. Josep Soler Alberti

D. Rodrigo Achirica Ortega

Los citados documentos, que estdn extendidos en 52 folios de papel timbrado, referenciados con la
numeracion 0N9309123 a ON9309174.

Firmado el Secretario no Consejero del Consejo.
D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza
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