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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Osma de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.:

Opinidn

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

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

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en laformacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

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

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

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

Osma de Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.I.1.C,,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacion del valor razonable de la cartera de
inversiones financieras (en adelante, la cartera)
de la Sociedad.

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de la cartera

Durante el ejercicio 2020 contrastamos los
métodos de valoracién empleados por la
Sociedad Gestora sobre los activos en cartera de
la Sociedad. Para ello, procedemos a la re-
ejecucion de los célculos realizados por la
Sociedad Gestora, utilizando valores fiables de
mercado a una fecha de analisis concreta.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas en las valoraciones obtenidas
respecto de las valoraciones de la cartera
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

N



Osma de Inversiones, S.I1.C.A.V., S.A.

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

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

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en 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 auditorfa. También:

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

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

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion 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 presentacién 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 los administradores 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.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar ptblicamente la cuestion.
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Osma de Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros) '

002435471

ACTIVO 2020 2019
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible & =
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 3411 769,17 3226 242,58
Deudores 39 294,31 47 815,71
Cartera de inversiones financieras 2727 475,51 2566 231,92
Cartera interior ’ 721 533,84 2 355 109,90
Valores representativos de deuda 248 641,52 1443 772,19
Instrumentos de patrimonio 50 315,16 -
Instituciones de Inversion Colectiva 422 577,16 911 337,71
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 2000 479,30 205 646,83
Valores representativos de deuda = —
Instrumentos de patrimonio 233 275,53 -
Instituciones de Inversion Colectiva 1767 203,77 205 646,83
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 5 462,37 5475,19
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 644 999,35 612 194,95
TOTAL ACTIVO 3 411 769,17 3226 242,58

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.
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Osma de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

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

2495472

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 3 405 579,07 3221 280,73
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 3 405 579,07 3221 280,73
Capital 4 237 748,34 4237 748,34
Participes - -
Prima de emision 179 588,97 179 588,97
Reservas 1351 158,45 1317 003,08
(Acciones propias) (2 353 828,73) (2353 811,79)
Resultados de ejercicios anteriores (193 406,86) (500 837,80)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 184 318,90 341 589,93
(Dividendo a cuenta) z o
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material
de uso propio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 6 190,10 4 961,85
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 6 190,10 4 961,85
Pasivos financieros - -
Derivados - -
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3 411 769,17 3226 242,58
CUENTAS DE ORDEN 2020 2019

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

Ofras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

20 047 262,57

19 802 735,84

21029 157,50

19 802 735,84

Pérdidas fiscales a compensar - 158 498,95
Otros 244 526,73 1067 922,71
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20 047 262,57 21029 157,50

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.
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Osma de inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

002495473

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

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

2020 2019
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva 2 824,71 5 032,23
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (22 332,42) (35 527,80)
Comision de gestion (10 022,60) (11 190,40)
Comisién de depositario (1598,01) (1 865,04)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento “ -
Otros (10 711,81) (22 472,36)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - .
Resultado de explotacion (19 507,71) (30 495,57)
Ingresos financieros 11 756,01 17 529,33
Gastos financieros (490,06) (544,31)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 261 298,39 155 771,61
Por operaciones de la cartera interior (6 854,18) 123 990,95
Por operaciones de la cartera exterior 268 152,57 31 780,66
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (3 115,87) (4 437,57)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (65 355,55) 203 766,44
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (84 328,67) 31 375,34
Resultados por operaciones de la cartera exterior 18 973,12 172 391,10
Resultados por operaciones con derivados - -
Oftros - -
Resultado financiero 204 092,92 372 085,50
Resultado antes de impuestos 184 585,21 341 589,93
Impuesto sobre beneficios (266,31) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 184 318,90 341 589,93

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y gana'ncias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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GLASE 8°

Osma de Inversiones, S.i.C.A.V,, S.A.

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

1.  Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Osma de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 9 de octubre de 1997. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana
29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 29 de diciembre de 1997 con el nimero 145, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Bankinter Gestién de Activos, S.A, S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

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

o El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.
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CLASE 82

Osma de inversiones, S.I.C.A.V., S8.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
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o El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

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

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

e |Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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

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

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.
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La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Durante los ejercicios 2020 y 2019, la
comision se calcula como un porcentaje sobre el patrimonio de la Sociedad de
acuerdo a los siguientes tramos, expresados en euros:

Tramos Comisién aplicada
Hasta 2 404 048 euros 0,60%
Desde 2 404 048,01 hasta 3 005 060 euros 0,50%
A partir de 3 005 060,01 euros 0,30%

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comision de depositaria ha
sido del 0,05%.

b)  Gestion del riesgo

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

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

o Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse perdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

o Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.
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L a Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucion de ias acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucion no se puede predecir de forma fiable.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

b)  Principios contables

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

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

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

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

d)  Consolidacion
Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o0 no
formar parte de un Grupo de Sociedades, seglin lo previsto en dicho articulo.

e)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento
del célculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

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

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

2020 y 2019.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuestay aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo

de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio 184 318,90 341 589,93
184 318,90 341 589,93
Propuesta de distribucién
Reserva legal 18 431,89 34 158,99
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores 165 887,01 307 430,94
184 318,90 341 589,93

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

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

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



002495482

CLASE 87

Osma de Inversiones, S.I.C.AV., S.A.

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

c) Deudores

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

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

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

d)  Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio. '
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e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

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

e Depésitos en entidades de crédito: depédsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones
de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

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

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e) Adquisicién y cesién temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segtin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen en cartera operaciones de derivados.

10
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i) Moneda extranjera

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

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

i) Acciones propias y Prima de emision

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

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

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

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

11
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k)  Valor tedrico de las acciones

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

) Impuesto sobre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y so6lo se
reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar".

5. Deudoies

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

2020 2019
Administraciones Publicas deudoras 37 234,01 46 198,60
Otros 2 060,30 1617,11
39 294,31 47 815,71

12
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2020y 2019 se
desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 7 480,36 29 544,63
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario 29 753,65 16 653,97
37 234,01 46 198,60

6. Acreedores

El desgiose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es ei siguiente:

2020 2019
Administraciones Plblicas acreedoras 266,31 570,00
Otros 5923,79 4 391,85
6 190,10 4 961,85

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
se desglosa tal y como sigue:

2020 2019

Ofras retenciones

- 570,00
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 266,31 -

266,31 570,00

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

13
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7. Cartera de inversiones financieras

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

2020 2019
Cartera interior 721 533,84 2 355 109,90
Valores representativos de deuda 248 641,52 1443772,19

Instrumentos de patrimonio 50 315,16 -
911 337,71

Instituciones de Inversion Colectiva 422 577,16
Cartera exterior 2 000 479,30 205 646,83
Instrumentos de patrimonio 233 275,53 -
Instituciones de Inversion Colectiva 1767 203,77 205 646,83
Intereses de la cartera de inversion 5 462,37 5 475,19
2 727 475,51 2 566 231,92

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

8. Tesoreria

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

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 607 763,76 611 320,56
Cuentas en divisa 37 235,59 874,39
644 999,35 612 194,95

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.
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9, Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital Social

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

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2404 048,42 - - 2404 048,42
Capital estatutario emitido 1833 659,52 - - 1833 699,92
4 237 748,34 - - 4 237 748,34

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2404 048,42 - - 2404 048,42
Capital estatutario emitido 1 833 699,92 - - 1833 699,92
4 237 748,34 - - 4 237 748,34

El capital social inicial esta representado por 400.000 acciones de 6,01 euros
nominales cada una, fotalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 8 de febrero de 2007 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el BME Growth.

El capital estatutario méaximo se establece en 24.040.484,18 euros representado por
4.000.000 acciones de 6,01 euros nominales cada una.
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b) Reservas

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

Distribucion
resultados de
2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 163 785,68 34 158,99 - 197 944,67
Reserva voluntaria 11563 217,40 - (3,62) 1163 213,78
Resultado de ejercicios anteriores (500 837,80) 307 430,94 - (193 406,86)
816 165,28 341 589,93 (3,62) 1157 751,59
Distribucién
resultados de
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 163 785,68 - - 163 785,68
Reserva voluntaria 1153 744,37 - (526,97) 1153 217,40
Resultado de ejercicios anteriores - (500 837,80) - (500 837,80)
1317 530,05 (500 837,80) (526,97) 816 165,28

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

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

2020 2019
Saldo al 1 de enero (2353 811,79) (1485 309,73)
Entradas (16,94) (868 502,06)
Salidas = s
Saldo al 31 de diciembre (2 353 828,73) (2 353 811,79)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 ia Sociedad mantenia 331.997 y 331.995 acciones
propias en cartera, respectivamente.

De acuerdo con el articulo 32.8 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de la C.N.M.V.
y sucesivas modificaciones, la adquisicion de la Sociedad de sus acciones propias,
entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley
de Sociedad de Capital. Por debajo de dicho capital minimo podra adquirir acciones
con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Anualmente, la Junta General de Accionistas renueva la aprobacion de la
autorizacién al Consejo de Administracion para la adquisicion derivativa de acciones
propias hasta alcanzar el 20% del capital inicial con una duracién maxima de cinco
afios. Con fecha 2 de octubre de 2020, la Junta General Ordinaria de Accionistas ha
otorgado dicha autorizacion.
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d) Valor teérico

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

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 3 405 579,07 3221280,73
Nimero de acciones en circulacion 373 105 373 107
Valor tedrico por accion 9,13 8,63
Ndmero de accionistas 103 108

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, un accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 89,25%, en ambos ejercicios, de la cifra de capital social, por
lo que al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012
de Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Otras cuentas de orden

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

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 19 802 735,84 19 802 735,84
Pérdidas fiscales a compensar - 158 498,95
Otros 244 526,73 1067 922,71
20 047 262,57 21029 157,50
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11.  Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas en su totalidad las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores, de acuerdo con los limites establecidos en la normativa
vigente.

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

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
Gltimos cuatro ejercicios.

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

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2020 y 2019 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

13. Otra informacion

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.
Adicionalmente, en los Anexos | y Il se recogen las adquisiciones temporales de activos
contratadas con el mismo al 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.
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Durante los ejercicios 2020 y 2019 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1 -
2 1 -

Al 31 de diciembre de 2020, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

14. Hechos Posteriores

Con fecha 3 de febrero de 2021, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordo la
sustitucion del acuerdo de gestion de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.L.1.C. en favor
de Credit Suisse Gestion, S.G.1.1.C., S.A., sociedad participada al 99,99% por Credit Suisse
AG, Sucursal en Espafia, como Sociedad Gestora, asi como la sustitucion de Bankinter,
S.A. por Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia, como Entidad Depositaria. Dichos
acuerdos han quedado inscritos en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 2 de marzo
de 2021. A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, estan pendientes de
inscripcion en el Registro Administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

21



002495497

9
=
0
22
Ow
|no
w
[
=

CLASE 8.

£002652¥L0S3
8009€8G.LL0S3
00202601054
9€018¥0510s3
1L0098SELL0SE
£00L€6¥7€1L0S3
z00z¥elel0s3
¥00LL¥SLLOSE
£00819951083
000Z.£6.1083
geoeleLElosa
800€9¢2.L0S3
L00¥S8491L083
90066891053
80081651053
000eL¥9210S3
£00.666€10S3
0€00.4¥651L0S3

¥20829¢¥10S3
££0094891083
120180511083
££0041621L0S3
900€€8601053

180966121083

€¥42100000S=3

9¥0.0€€120S3
200.£05020S3

NISI

100
180
¥G°0
090
¥9°0
¥G'0
(ez'0)
$5'9
99'L
G9°0
(ve'0)
£g'z
zz'0
Ge'0
(1L1'2)
(g5‘0)
(B90)
(gr'e)

00°9€8 7S
or‘eLE 61
76l
LE'9LG GE
(e6'1L)
zzT'L
£8'v61
£8'v61

(s1‘0)
(g1'0)

16'2EL €
G8'858
ZL'y.8

elfeAsnid /
(eneasnuip)

€02 -
LR -
Le'zl -
7'l 5
L5'zL -
¥e'Z1 -
LLZL 2
1891 -
6EL -
1¥'ZL -
LZ'6 &
8zl -
1021 -
Yo d" -
12'6 -
szl e
8LLL -
ev'¥z -

£6'cL¥ LTP
9%'816 S8l
9z'Le -
€0°G0S GEZ
Ge'9 -
eg'zl =

91'G1E 0§ =
9L'GLE 05 -

(¥9°0)
(#9'0)

S0°GYS vv
SO'GYS v

2960 702
G8'rE0 €0L
29°190 LOL

Lo‘eav S
06'2€9 ¢
LL'ogg ¢

s|qeuozel
10[BA

sasaleu|

20zl
$8°L1L
L1
08'vL
1801
08°'LL
vzl
£ezlL
z'zlL
Z8'LlL
GS'6

GLLL
BLLL
Z6'LL
Z8'LL
08°LL
1801
88°/2

£6°.£9 99¢
00009 991
Ze'62
Z.'996 661
9e'g

LO'LL

£g'0cl 05
££'0Z1 0§

0Z'SYS vv
0Z'SYS 7

05°€9€ 002
00°9Z1L 00L
0G°28L 00L

[eroul
UQIoBIO[BA

dn3
dn3
dan3
dn3
dn3
dn3
dn3
dn3
dnd
dn3
dn3
Hnd
=[E|
dn3
dn3
dn3
Hn3
and

dn3
dn3
dn3
dn3
dn3

gnd

dn3

dn3
dn3

esiAlg

VS AVOIS 9161 1aH0D
IVLIdYD STTEVILNYS
AVDIS TVYLIdYO TAY
YS AVIIS ANI FINODNI
VOIS TVLIdYD ONVLS3
SANOISHIANI ¥OIHE0Y
AVDIS TYL1IdvD 07103
AVOIS STFHVYIIHHOL
ININWLSTANILSIM IV
AVOIS TYLIdVO ONYHOL
SANOISHIANI F181X314
VS AYDIS ANI SZ3N0
IVLIdYD VSIHVYT1vd
Iva01D I0H04 VINId
IVLIdYD #7102 OJ3rIS
AVDIS V1IdVYD DYINIA
AVYOIS dvD NIDOWHIA
AYOIS ¥NINDHOTIVIN
sauoioedioiued A seuolooy
eAl3Da1Iq sauoloedioiued A sauolooy SITVLOL
NOILSID 008IVO OAD
AVYOIS VS VdNODIdLYd
NOILSID 00S3IVO IND
VS AVYDIS VLVINOND
AVOIS V1VIVNOY
eAnoadiq sauoloedioned A sauoiody
UQIDEZI}0D SEPIWpE S3U0IdY STTVLIOL
ST104IdD
UQIDBZ[}02 SEPIIWPE SSUOIIDY
ouelisodaq uos soaljoe ap [elodws) uoloisinbpy S3TV10L
#0-10-1202 25°0- 1Mg
oueysodeq uod soAnoe ap [elodws) ugiisinbpy
epezijoo epeaud efl ejusy SITVLIOL
G1-£0-/20Z 8€'€ NVS VIMNYE

£2-/0-1202 88'9 OIDIAYIS A YNOIOVYLST
epezioo epeald eflj ejusy

JoLaju| BIaLED

(soina us opesa.idx3)

0Z0Z 9P 21quBIDIp ap € |B SEISIOUBUL SOUOISISAUL 8p BIBUE] °| OXdUY

V'S “AY OIS ‘SauolsiaAu] 3p BWSQO



cC 900924491082 (1+'0) €511 - 611 Hn3 OIS INIWLSIANI WNIXO
(Op 0£098.281083 (55°L) £8'lLL : ge'el Hn3 AYOIS ¥VHYZY FTIVA
<t £Z008€6€L10ST €50 Le'zL - 8.'LL Hn3 IVLIdVYD VSIdvasve
LO 600L¥20LL0ST  G2'l eL'el = 88'LL Hn3 VHArVEHAD VIV AA
(@) 000z509¢L0S3 (62'0) LLLL - 06°LL Ik SINOISHIANI T¥D0OLV4
<t ¥E0£62551L0S3  (B¥'L) ¥9°'L : El'e yn3 NOISHIANI VIHOOHIANI
ad 200€9L¥8L0S3  (/8°0) LO'LL - 88°L1L yn3 4 TVLIdYD YT13gV.LSIA
o £00Z5¥95L0S3  (/¥'0) FFLL - 1611 dn3 NIWLSIANI LHIA INNYT
an) 00SRE6LL0SE (99°0) 0e'LL - 96°LL yn3 VS AVOIS S3T7131S1Lvd
200PE¥65L0ST 0S'0 05z ) 00zl dn3 YS AVDIS NYNYIN
800582651053 (26°0) 9gLL - A HN3 LSIANI TIVSNIVIA
600565781053 (65°0) A - 0L Hn3 AYDIS LSIAANIM
70767551083 (18°)) LG'L - ze's HN3 HYINYDISTIO SINOISHIANI
0£0971551L083  (28°L) LG'L = ge'e Hn3 J1LEYD0TIDSOr SHIANI
100925851083 (09°0) 8L'LL - 8/'LL Hn3 SHIANI ITIAINDONOT
€0055/511083  (92'0) LO'LL = L1 Hn3 J19INILSOS TYNODVIT
6£0258/91083 (6S'L) ze'l - 16'2 |n3 SANOISHIANI ZININYD
000/888/L053 (60'L) 89°0L - L1011 un= AYDIS IdN3L13A
600280291053 (B2°L) G0l - ve'e Hn3 AVQIS TVLIdYD YINNraW
£00L800¥L0S3  (91°2) 0ge's - or‘0l HN3 IVLIdYD avIHYTINS
€00se6rel0sa (28°0) ¥6°0L 5 9L L Hn3 AVOIS TYLIdYD YNVYINOY
$009629.10S3 050 0ezL = 08‘LL un3 AVOIS VINVNOYAIQ
6£0/G6¥9L1L0ST  (85°L) 10 - G9‘s un3 J1S30HNS YHILHYD
800208241083  (0g'L) ar'ol - 9.'LL yn3 TVLIdYD VLINVLEYL
6£09220€L0S3  (L5°0) 2E'01 # 7601 Hn3 ‘ NOHINTZ
9e0LerssL0S3 (0g°)) Sl'y = GzZ'9 HN3 VS AYDIS OHHYHOSIANI
LE0ZP8SFL0ST  ($S°L) 8.1 - ze'e Hn3 d Y.LNIND SINOISHIANI
€0085.9.1083  (Z0°L) L2'0L - gL'l IRIRE TYLIdYD ANVISINNS
L009€Z1910S3  95°L p'ey - L6'LL Hn3 VOIS TVLIdYD ANV TEYIN
€€086.221083  (95'1) ag'L 5 z6'C Hn3 INIWLSIANI 0DTvD 13
1€02SvZ.1083  (8%'1) S¥'L = £6'2 un3 LS3ANI dvD 3LOXIND
L006%295L0S3 /80 69°CL z zZ8'LL un3 AYOIS LHOIM 40 TS|
€00¥2080L0S3  8L'0 16°L1 - BLLL Hn3 AVOIS INOWNOD
000L20vFLOST (ZL°0) L19°LL - e Ll Hn3 TVLIdYO OMgHaH
=, = 900§209€L0S3 /00 06°LL - £8°LL Hn3 SINOISHIANI YoV
g sauoloedionied A sauoiooy
wE
Mm = NISI ElleASh]d / alqeuczel sasalalu] [etalul BsiAIg louaul eraue)
m (eneasnuip) lojep uoloeIo|BA

(souna us opesaldx3)
0202 ®p 3iquialdlp ap |L¢ [e selaldueUlj SBUOISIaAU] ap eIBLIEY *| OXBuY

V'S “A'V'O'I'S ‘SauoisiaAu] 8p BWISQO



m.

oo L00¥SS521083  z6'L sg'el - €6°L1L ¥n3 AVOIS SYIVS
O3 €€06/G.¥L0ST  8G'E eL'gl - G5yl ¥n3 _ vaigl
< 6£06862rL0S3  (1L9°L) 89°0 - 62 Hn3 NOILSIO 3A VILYIANI
Lo geogosoLlos3  (9z'0) 659 - G8'9 ¥n3 AYDIS 0OI704140d Sigl
o)) £€0¥0808L0S3  (9€'Y) 169 - €Ll yn3 AVOIS DILVINILSAS S1
¥ ceogsleriosa  (29'L) £r'L - G0'E dn3 WS AVOIS ONISYIHONI
A L00S6¥¥LL0ST  €8°C ZLyL - 68°LL dn3 SANOISHIANI IASYIE
] Z00Z68v.L0ST  .S'L ce'el - 9'LL dn3 YNVIA 3d VI2NT YLNVYS
) L0091/6€L0ST  ZE0 8g'LL - 9g'LL un3 AVOIS ANI WNLNINNYS
6€01L929¥L0S3  00°L 26'8 - z6'L dn3 AVOIS SHIANI ¥3ATOH
€00L229%L0S3  OF'L 0g'cl - 06'LL dn3 VS AVOIS ANI HVIIH
60128811083  (80°0) ¥£'0) - Zr'oL ¥n3 _ AYOIS ¥S1049 NOY3LID
Z€0.0ZEL0ST  LLE €16l - z9°zlL dn3 AYOIS NEVHYA
0€091285L0S3  LL°0 06°L - ol ¥n3 AYOIS IONVYAVHIANI
¥£09¥895L0S2  9L'L 0£'6 - vL'e un3 AYOIS TIHNGZLIM
7€0L987LL0S3  (#0'E) ge'zl - BE'GL ¥n3 NINLSIAN] VOVAYNEIND
LE0B8LELLOST  ZV'S 0LLL - 8z'zl ¥n3 SANOISHIANI TYAINHVYE
9€0050L9L0S3  £9°C 66°Gl - og‘el |n3 STHOTYA N3 NOISHIANI
s £e08/L¥LL0ST 690 99'g - 16y dn3 S LNINLSIANI ¥ILSTHD
o8 ¥E0L99€8L0ST  Z8'L 2811 - 00‘al dn3 S SANOISHIAN] OTODIA
BY. €£055608L0S3 120} €6'GZ - zL'GL {n3 IS SANOISHIANI TOHAL
mm 0£08298/.L0S3  8+°0 gs'el - oL'el dn3 SANOISHIANI Oa¥V1SIL
a8 8E0ZLYBLL0ST  IS'E aA - 06'8 ¥n3 AVOIS ST0MHOL
& €£0ZrPSSL0ST  ($E'0) 96'1 - 0€'z dn3 VIONYOTY
| veosovs.L083  (62'2) se'g - ¥9°0L dn3 AVOIS TVLIdYD TvOHOL
0£0968%LL0S3  (ZL°L) AN - 622 dn3 YavySINDD G0N ANI
8€015689L0S3  /6'Y 00°9L - £0°LL yn3 AYOIS SOINVT3d
6£099¥85L0S3  L.°Z Sziel - 80l dn3 V¥S AYDIS ANI VIENDIT
0€02..¥.L0S3  +0'6 8Z'6l - vZ0L ¥n3 VS AVDIS 2002 OTVINYS
ZE09res0L0S3  ZL'LL 1822 - sZ'LL dn3 AYDIS INVHY
8€0€0L21L0ST  ¥h'e €9Vl - BLLL dn3 AVOIS 03 1HVL
ZE0LL1G9L0ST  LS‘Z Lo‘el - oLLL {n3 SANOISHIANI SN
€e0LGP95L0ST  /2'L 8e‘zZL - LLLL dn3 oToYYr
YEOPE99SL0ST  €8'LL go'ez - zZ'LL ¥n3 TYLIdYD 1aTvH
5; T 9E0ZEErLl0SE 15T 6Lel - 8901 dn3 AVOIS NOWYvYD3g
il = sauoloedionied A ssuolooy
“e
=< = NISI BlleAasn|d / 2|qeuoczel sasalalu| |elaiul BSIAIQ doLisju| ei3MED
m = Am_mm.am:_.__s_v A0|eA uoideioje/\

(solne ue opesaldx3)
0Z0Z @p 2iqWaldIp ap L [e SEIaIouBUl} SDUOISIaAUL 9p BISMEYD | OXauy

V'S “A'V'DI'S ‘SQUOISIaAU| 8p BWSQO



002495500

8
2
=1
Z
v
w
w
[3
=

CLASE 82

|Ein Sl

{ient

9€01959¢21083
8€026€1810S3
¥e0s81Leglos3
0€00450810S3
8€04269.1L053
¢e09cL.e1083
1€02EE9L108
€£00108.¥10S3
££08082810S3
8€0514491083
L€09ePERBLOST
8€09¥58510S3
L00L0LSYLOSE
¢e0.L.0/L2l0s3
£€01/6€81053

NIslI

Lv'1z8 8s

zg‘ca
/8%
(go‘l)
(eg0)
gL'l
ge'l
(zo'L)
(eg'1)
06°L
(y9‘L)
(L8L)
(88'7)
#G'l
0zZ'L
11°L
$0'€

eleAsnid /
(elreasnuip)

¥e'ees LeL

£g'eol |
LG'GL
€0'LL
8.l
L¥'8
ZLglL
Pe'L
89°L
68'CI
20'L
8z’
G6°9
1821
praiyt
08'8
zo'cl

ajgeuozel
10[ep

LE'TIV §

sesalalu]

2£°90/ 299 Jouejuj elaued Tv10L

LF'6€0 | seuoroedioied A ssuoddy S3TVLIOL
#9'01 ¥n3 AVOIS LNNO2SId
8021 Hn3 AYOIS Y113HaNN
192 Hn3 AYDIS NOILSTD 19¥ZVYA
682°L Hn3 SVYIANYYL 3d VINYdINOD
¥L'0L Hn3 ANI 3d ZVALNS
9e'z HN3 ¥S AVDIS ANI 3IAYIN
Lo'e dn3 NOILSID d¥0 VINNYD
66'0L Hn3 AVOIS HVINVYINI
2l ¥n3 SIATVYE0TD STHOTVYA
60'c N3 NOILSIS TvdOHO
€8'LL Hn3 VS AVDIS YSAIHIA
ee'LL HN3 VS AYOIS FAYZIT
1021 Hn3 VS AVDIS ¥3IANYNHIH
€04 R E! AVOIS ANI NYLIdvD 13
26'6 Hn3 AVOIS VY9N

sauoioedioiied A sauoipoy

|eraiul EeSsIAI]Q J0LI91U| BiBlIED

:O_omgo_m\r

(soine us opesadx3)
0Z0Z op 24quWaIoIp 2P L€ [B SEISIOUBUL) SDUOISISAU] 9p BISMED '| OX3UY

V'S “A'Y'D|'S ‘SOUOISISAU| 8p BWSO



—
O
Lo
Lo
oD
=F
d
[
-
1G'ZS1 892 o0c'6Lb 0002 - .gl'9ge zeL L 10LIR)X3 eilaye] TyL10L
9.'6EL¥S5T  Ll't0Zz l9L1L - LO'P9¥ Z1G L BAl98lIg sauoioedpiyed A seuoidoy S3VLIOL
L1L2S008%20NT er'ore ¢l €2'Gz8 vl % 06'8/G LEL asn INIWLSIANI NVOHOW dr
¢#8059500N1 25'90L ¥€ 21 /87 6GL ~ 96°081 52l asn 13SSV MO04EX0v1d
1806488.€1LN7 7£'900 62 86'G60 ZLZ » $9'680 €€l - ¥WN3 S3ANI AFINVLS NYOHOW
¥B¥2L6LEELNT 9e'2/ie € 9€'z/E €01 - 00°000 001 dn3 OVNYIN 13SSY MINVINTT
246081202107 8G°€9G /2 89°608 /21 = 0l'otg 001 dan3 AINIWIDVYNYIN HOOHANNS
78L¥8rer603d €L°196 L2 ¥E L0 GLL - L9'6EY €6 dan3 NYOd313d 400493d
0/99NNZg0031 62°956 /2 18'061 9¢L = 86'CE£8 801 dgn3 AHOSIAAQY NMOH4
CYFOEYSLLLLNT 05'9gz /¢ £9°/8Z LLL - €1°150 ¥EL dan3 [F13S NVId0dN3 vAT13
25d85Zd490031 £2'Go7 2 ¥L IEY ZOL = L¥'L 46 66 dan3 ~dNa s XN 94INg NIZNIA
£9lo9ceeion ¥.'29 22°eBS 001 - 8¥°0€S 001 asn O9HNEINZXNT WVIHANYD
96£0EALG003 08805 | 22092 10L = L¥°LGZ 001 =NE] " HIAE STNVHL
2e5earL0LNT £'9¥9 9 05'29S 901 = 91016 66 qan3 3d0dNd SANN4 13.101d
ELFP0LLLYONT Sy'9LL € L¥'181 €01 - 20590 001 dan3 aNN4 MO0dEMOVv1g
2£609.62¢0N7 - (S8°0LL ) 0S'g6L L8 = S1'60¢ S8 dan3 V'S INJIWLSIANI SMA
: BAIJOBIIQ sauoioedionued A sauoinoy
. Le'zlv €L eg’glzege - zl'zog 6le , g LQIDBZ1109 SEPRIWPE S8U0I02Y STTVIOL
: SY0L8LEPBSSN oz'sle g 26°86. 2§ - 99°¢86 6% asn ' : dd0D 140S0HDIN
LZ0LINEOEDESN 12209 ¢ 29'860 28 = @ © L¥'967 BY -asn , ’ ONI MOOd3ovd
0SEE98EBEO0HD €L0¥6 € _ ¢.L'GlB E£C - 6G°G/6 62 4HO : ¥S FTLS3IN
8¥02€0¢L00HD 9z'ste L LE90Y LY = LL'8SL OF 4HD . SONIATOH IHDOH
M — 122021000044 G6'908 ¢ - ~ 0B'550 €5 5 " §6'8%Z 05 dn3 . V'S V1Ol
weE . UOIOBZI}09 SEPNIWPE SaUOINDY
= ; : :
< = NISI eljeasn|d / 3|qeuozel  sasaisju] |e1o1ui esinIg : ; Jolia1xg elape)
mm = (eneasnuipy) 10[BA _ uoloelojep : :

_ (soine us opesaidx3)
0202 2p 3iquwisIdIp 8p |¢ |e SEIdloUBUL) SSUOISIDAU] 9P BISMEY | OXauy

¥'S r>.4_..04_.w ‘SauolsiaAU] ap ewsO



0024395502

w
0
s
=
2!

" TRES CE

EURO

D

CLASE 8:

i

F00L.¥S521083
£00819951053
0002.€6.21083
GE0618/£L0ST
800€92z/1083
L00¥58/910s3
900€668910S3
8008.65/L0S3
000€/¥9210S3
€00.666£L0ST

6€0258/91083 -

0£00.¥651083

¥208z9¢erL0S3
€€009.8910S3
LE0L60SLL0ST
S00/£0¥Z10S3
620652651053
L00L19Z) 10T
££0041521083
900££86010s3

SO¥Z1L00000ST

9v0L0E€120S3
£00/£05020s3

NISI

(eg0)
S0°L
zZr'o

(z0'0)
89°L

(+0'0)

(80°0)

(zo'o)

(¥6°0)

(9L1)

(¥9'1)

(65°L)

65'568 Lz
Z8'0L9 Ze
S0
16'20z €2
(zz'121 12)
(v8'sgg)
(¥6'58 g)
(#2°1)
620

ze'.L

ze )
l8'ceg 6

Pr'o6z g
EYLES ¥

Bijeasn|g /
(eneasnury)

oo‘zi
ee'elL
ve'zl
€56

Er'el
G2
F8LL
08'LL
8801
LLOL
L2

6z'9z

8L°221 0l6
Z8'0LZ 661
£0°0¢
69°L6L €22
Y1°G¥z 6g)
LE'0LZ B61
L2°0.L2 671
ba'g

0¥'zL

28viS esz )L
Z8'viS e |

Le°261 012
¥v'ely S0l
€6'FZL ¥01

9]qeuoze,
JoJep

(62'g1L)
(62°91)

86°L61 G

986'Lv9 z
z0'0sg z

sasausju]

EECL dn3 AVOIS S3YVOIHYOL "I 8vy
8z'zl dn3 LNINLSIANILSTIM 17 1Hvd
z8'LL dgn3 AVOIS TV LIdVD ONVHOL Ldvd
85'6 dn3 SINOISHIANI I7gIXT 14 LHvd
G2 dn3 VS AVJIS ANI S3T713ND LHvd
BLLL dn3 TVLIdVO VSIYYTIvd “LHvd
z8'L) dN3 VH019 30404 V.INId LHvd
z8'LL dn3 TVLIdvO ¥10Z 003 ‘1dvd
08°LL dn3 AVOIS TVLIdvD OviNig Lyvd
48°L1 dn3 AVOIS dVO NIDOWYIA 1yvd
L6z dn3 SINOISHIANI ZININYD “1yvd
88°/z Hn3 AVIIS YNINDHOTIVIN "1 Hvg

sauooedoued A ssuopay
61°28Z 828 BAIOS.IQ ssuoioediaiued £ S8U02Y SITYIOL
00'009 991 Hn3 NOILSID 00S3VD OA9 “Iyvd
ze'6e HN3 AVOIS VS YAINODIYLYd "18vg
£.°'886 661 Hn3 NOLLS39 00S3vD DAD “14vg
96'2z 991 IS[RE! INIDYNYIW 13SSY Svgon 1Hvd
G1'960 00z HN3 ANI INTYA SINVTIVOYI "Lyvg
SL'SZL gg) dn3 JOVYNVIN LISSY HOTWAZY 1Hvd

8z's ¥n3 VS AVOIS Y.LVINOND "Lyvd
LO'LL dn3 AVIIS V1VIVNOV " Lyvd
BAlID3.IQ sauoioedioiied A sauoy
09°296 £z | ouejisodag uos soapoe ap [eiodwse) uoisinbpy S3TvioL
09°'295¢€ez 1 wn3 €0-1.0-0202 6%'0- 1Mg
ollejisodsqg uoa SOAjOE ap |edodway uodisinbpy
05°€9¢ 002 EPEZ02 epeAud el ejusy s3viol
00°9Z1L 001 ¥n3 §1-€0-£20Z 8E‘C NVS VIMNYY

0§°281 001 an3 €2-20-120Z 889 OI0INYTS AVNOIOYLST

BPEZ102 epeaud efy BlUay

[e1o1ul BSIAIQ donRu| eiajiey
ugioelojep

(soine us opess.dx3)
6102 ap suqusioip ap L€ |e sessioueuy SauoisisAul ap esspen oxauy

V'S “A'V'O'I'S ‘souoisianyy ap ewisQ



z
89
[
o
L
oD
Hw:
Ond
() 100926851083 (99°0) zZL'LL - 8Ll |n3 SHIAANI ITUAINONOT LYV
e ooo/gg89.L083  (0Z°L) 15'0L - 2201 Hn3 AYDIS THNILT3A LHvd
6002£029L083  (8L°1) 90'L - ¥2'z HN3 AVOIS TVLIdYD YINNIMEIN " LY vYd
€00Lgo0rL083  (00°7) 9t's = 9¥'0l dn3 IVLIdYD avaHY 1IN "Ldvd
£00£E6YEL0ST (66'0) 22'0L - 9L Hn3 AVOIS TVLIdYD YNYINOY "Ldvd
0096291053 150 LETL - 08'LL Hn3 AVOIS VINVINOVYAIQ "LYvd
6€0/57911083  (6S'L) 90y 2 Go'G Hna JLSA0HNS YHILHYD "Luvd
800208421083  (ZLL) 901 . 9L L Hn3 IVLIdYD VLINYLEYL Levd
6£09€Z0€L0ST  (8€°0) 9s'0L - y6°0L HN3 NOYINTE "1Hvd
9£0LEYSGL0Sa (89°L) 18'Y = 5z'9 Hn3 VS AVOIS OHHVYHOYIANI “Ldvd
le0zbesklosa (891L) $9'l - zg'e HN3 a YLNIND SINOISHIANI "Ldvd
LE0SL06LL0ST  (5E'0) ZL'0L = L0l Hna AVDIS OIDHINOINYE "1dvd
0E0EPPLELOST  (202) 98 - 99'0l iERE AVYDIS ANI 0S080083 "1dvd
£009€Z1910S83 £F°0 FeZL - 16°LL HN3 VOIS TWLIdYD ANV TIVIA “LYvd
zZoozyzlelosa  (8g'0) Z02) - or'ZL ERE AVDIS TVLIdYD 0103 "Ldvd
Le02SY2LL083  (LFL) o'l - €62 Hn3 L1STIANI dvD FLOXIND "Lydvd
£006%295L0S3 #¥'0 9z'zL - zZ8'LL EIRE AYOIS LHOIM 40 3781 "Ldvd
£00¥2080L0S3 10 96'LL 5 6LLL ¥N3 AYOIS INOWNOD “LYvd
8000.66LL083  (/8'0) £6'01 - 08'LL HN3 9INOZ TVLIdYD LHvd
000LL0¥FL0ST  (9€°0) ev'LL 2 7811 dn3 IVLIdYD OdaydH "1dvd
900sz0ogL0sa  (L2'0) zZ9'LL = €8'Ll Hn3 SINOISHIANI Yovd "1uvd
100265211053 9z'0 82l ) zZ0'zl ¥n3 VS AYOIS 9161 10H0D "1dvd
8009€85/10S3 zZ0'0 98'LL . 811 ¥N3 IVLIdVYD STTHVOLNYS “"Ldvd
00202601083 L0 8Lzl - LLLL ISIgE| AVIIS TVLIdYD MY “Ldvd
9£0L8+051L0S3 9z'0 90°'GlL - 08t Hn3 VS AVOIS ANI SINODNI " Ldvd
0002509¢L0S3  (98°0) ¥6'0L = 08°LL dn3 SINCISHIANI TVOOLYH "1Hvd
£00LE67£1L0ST 510 G6'LL = 08'LL Hn3 SINOISHIAANI VOIHIOH "LHvd
=, = 9009.2/8L083 (220 19'11 . ¥8'L1 Hn3 IS LNIWLSIANI VNIXO "Lovd
o = saucioedioijed £ ssuopay
we
Mm < NISI Blleasn|d [ ®]qeuozel sasalajuj [eloiul BesiAlg Jouauj elaue)
m = (eneasnuy) 1o]ep ugloeloep

(soine us opesaldx3)
6L0Z @p 2iquialolp ap LS |e SEJSIDUBUL SOUOISISAU] 9P BIBUED °|| OX3BUY

V V'S “A'V'O’I'S ‘SaUoISIaAU| 8p BWSQO



=
[
Lo
1D
o
=
od 8€0Z6EL8L0ST LE'0 6e'ZL - 80°zl Hn3a AYQIS VTI3HaNN "LYvd
(-] ¥£060+6.L083  (2£2) ze's - #9'0l Hn3 AYOIS TYLIAYD TYOHOL "1¥vd
= ££086.221L0S3  (16°1) L'l = Z6'C dn3 INIALSIANI 0DTVYD 13 "LEvd
GE0LLSS5L0ST 18'8 1S'GL - #39'0 Hn3 ¥S AVOIS HSNY HIANI “LHvd
8€0LSA8910ST 1's 0z'ol = €0'LL Hn3 _ AYIIS SOINY13d "LHVd
6£099¥8510S3 g5'z co'cl a 8¥'0L un3 ¥S AYDIS ANI VIHNDIT Lyvd
0€02..¥/10S3 76'8 8L'6l - ¥2'0l Hn3 VS AVOIS 2002 OTVIAVS “Luvd
Z£09¥860L0ST £zZ'8 87'6l - GZ'Ll un3 AVDIS INVYY "1yvd
8€0€0L/110S3 6L'% ge'sL - BLLL dn= AVDIS D3 1HVL "Luvd
ZE0LL159L0ST 'z 9g'clL . oL'LL Hn3 SINOISHIANI SNIN " LHvd
££0L5¥95L0ST SL'L 9z'zL - LLLL {n3 OT10uYr "L¥vd
YEOFE99510S3 ¥6'L aL'sl - ZZ'LL ¥n3 TYLIAVD 1TV " Ldvd
i 9£0ZEErL1L0S3 oL'z 8,21 - 89°0L dn3 AVOIS NOWHYO3d "LHVd
0 /€01/6€810S3 ¥6'Z 62l - 86'6 Hn3 AYOIS VHONT " LHvYd
= 0£0982281L083  (8S'L) 6L LL - gecl un3 AVOIS ¥VHVZY ITIVA Luvd
s £008€6€110S3 €00 L1811 - 8LLL Hn3 TYLIdYD YSIHvasve LHvVd
v L00L0.SYL0ST 8.0 g8zl = 1021 un3 VS AVOIS ¥IANYNHIH “LHvd
=N veoeszeslosa (ss'L) 8G°L . el un3 NOISHIANI VIHODHIANI " LHvd
900€9Lp8L0Sa  (e¥°1) GFoL - 88°LL un= 4 TV1LIdVD YT13gvLSIA “Levd
200zZsb9cL0s3  (gl'0) 6LLL - LB°LL SIE! NIWLSIANI LHIA INOVE " Lvd
L00S6e6LL0ST (06°0) 90 L1 - 96°LL HN3 VS AYDIS SIT1FISILYE “LHvd
Z00vEr6slosa (L+'0) £G°L1 = 00°ZL un3 VS AVOIS NYNYW “LHVd
800582651053 (L€')) S - 87zl STaE LSIANI TIVSNIVIA " Levd
600865P8L0ST  (#E'L) el - L0°El HN3 AVOIS LSTAANIM “1Hvd
7E0PE7S5L0ST (98°)) oL C ze'e dn3 UYINYOSTD SANOCISHIANI "1Hvd
0S09¥1S5L083  (/8°)1) or'l . ge'e un3 FLHVOOTIDSOr SHIAANI "LHvd
£0085/9.1083  (0g'L) ST 2 €L dn3 IVLIdYD ANVISINNS “LHvd
0£0LLZoLL083  (86°L) 06°91l . 88'gl dn3 VS AVOIS VOIAIEYD "LHvd
=.= L0098SE/10ST ¥1°0 L0‘CL 5 2811 dn3 VOIS TYLIdYD ONVLSTH “1Hvd
H = sauooedioiued A sauoiooy
% = NISI m__m>w:_n_ ! gjqeuozel wmmmﬁmu:_ feraiun BSIAIQ JoLiBju| eiale)
N.u = (eneasnuipy) Jojep uolorlofep

(souna us opesaldx3)
6102 @p Slqwalolp ap LS | SelaloueUl} SOUOISIBAUl 8p BIaMEY) °|| OXauy

V'S “A'Y'D'I'S ‘SaUOISIaAU| 3p BUWISQ



L
(-
K
Lo
(&P
ﬂﬂls”ml
Qd L£09eye8L0ST  (L67) 98'9 8 eg'LlL |n3a VS AVDIS VSIIYIA “Luvd
(o 820975851053 zs'l G8'clL < ee'll SIpE! VS AVOIS FAYZIT LHvd
- £001429%1083 #0°L ezl - 06'LL Hn3 VS AVDIS ANI ¥YTIH "Ldvd
£e0grrssLosI (£g0) cB'l “ 0g'e un3 YIONVYOTY "LHvd
9€01L959z210S3 BS'e £0'vlL - #9°0L dn3 AVDIS LNNODSIA "Lyvd
020968%LL0ST  (8L°1) L - 62'2 Hn3 YavSINDD G0N ANI "Lyvd
£206.5/¥10S83 zz'e 12'11 - G5yl ¥N3 valgl "Lyvd
6£068627L0S3  (¥9°L) 59'0 - 6z'z ¥N3 NOILSTD 3d VILYIANI "Lyvd
620805011083 (et'0) 7o ® G8'9 dn3 AVDIS OI704140d Sigl " L¥vd
€e0r0808L0Sa  (66'2) ¥e'g = ge'll dn3 AVYDIS DILYINILSAS S1 "1dvd
220821871053 (1L9°L) 2" = Go's Hn3 ¥S AVYDIS DNISVYIHONI "1Hvd
900¥80%/.10S3 62'C LL'pL - 88°'LL ElE AYDIS FLIANYTIOY "Ldvd
£00S6t7110S3 8g‘l LLEL . 6811 un3 SINOISHIANI IANSY 1 "Lyvd
Z00Z68¥/10S3 G930 LFZL - 9.11 Hn3 VYNVIA 30 VIONT VINVYS "Ldvd
10091.6£10S3 G00 19°11 : 9611 ERE AVOIS AN WNLNIWNEAL " 1HYd
eeoloerelosa (1)) 2001 - 811 {n3 AVOIS VILNI VL "Lyvd
80012011083 86°0 98°Cl 4 88°L1 |n3 VHINYEEID V1V A'A Ldvd
2£0.20.210S83 60°E ZLoL - €02 |n3 AYOIS ANI NYLIdVD 13 "Ldvd
8€01/88L1083  (8¥°0) ¥6'6 = zv'ol dn3 AYDIS ¥S108 NOYILID "1dvd
2£0/028€1083 £8'Z SP'GL - Z9'zlL Hn3 AYIIS NYVHYL "1dvd
0£091.66L0S3 zZg'0 59'L 8 eL'L Hn3 AYOIS IONVAYHIANI "LHvd
#£09¥89510S3 0Ly ¥Z'6 - 71'8 HN3 AVOIS TIHNGZLIM "1Hvd
$£0198+L 1083 (92°¢) cL'zL = 6E'GlL Hn3 NIWLSIANI VOVAYNHIND “Luvd
LS068LELLOST zZe'e 09'tL - gz'zl Hn3 SINOISHIAANI TYAINEYE "1Hvd
9£0050L9L0S3 522 19'g1L = og'el Hn3 STHOTVA NI NOISHIANI "1ovd
€e08L1¥LL0s3  (12°0) 9/'y - 18t ¥N3 S INIWLSIANI HILSIHD "LHvd
¥£0199€810S3 56°L G6'LL - 0091 Sk S SINOISHIANI OTODIA "LV d
£e055608L083 59'6 1£'62 - zl'sl yn3 IS SINOISHIANI TOHAL "LHvd
=.7 0£08298.1083  (/1'0) €6'ZL - oL'el Hn3 SINOISHIAAN] OQHVY.LSIL "1Hvd
H | sauoloedioiyed A ssuoclooy
% NISI Bl|eAsn|d / s|qeuozel sasalaju| [[=E] LH]] BSIAIQ JoLialu| Blaue)
ry (ereasnun) Jolep uoIDRIO[EA

(souna us opesaldx3)
610Z 2P 21quWaI2Ip 9p LE |e SkISIoUBUI} SSUOISISAU] 9p BISMED || OXauy

V'S “A'V'OI'S ‘SSUOISISAU| 8p BUWISO



O
D
_vrmu
N
=%
d
Lo
()

o
120
|na
..__.m 00'sis Le 06'60l G52 2 06'ree gee g Jousjuj ejaue] TVLOL
zess €6°6SL L 19°LZL L sauoroedioijed A sauorooy S3TVIOL
L00%555/21083 08‘L cL'el €6°LL dn3 AVOIS SVIVS "1Hvd
6€019¢9%L083 960 89'g z6'. dan3 AYIIS SHIANI H3AT0OH "1Hvd
¥E0G81LE8L0ST (e6'0) 29'L 192 dan3 AYQIS NOILSTD 1g¥2ZVA “LHvd
0€004508L083 L0 90°g 622 dn3 SVYIANVYL 30 VINVdINOD "1 H¥vd
8€0/269/10S3 821 20zl 7201 dn3 ANI 30 ZVAHNS "1Yvd
€e09z./€1083  (#0'L) ze'l 9g'e dn3 VS AVDIS ANI F1IAVIN “Ldvd
L€02€E9/108T (8e'l) €9'L L0 dn3 NOILSID dVD YWNVYD "1Hvd
€£00L0S.%10S3 €9'L z9'zL 66°01 dan3 AYOIIS YVINVINI " 1HvYd
=, = ¢£0808221.083 (591) L0°'L zl'z dn3 SIATVIOTD STHOTVA "Luvd
= sauoloedionied A sauooy
L =
% = NISI Bl[eAsn|d / djqeuozel  sesalalu| |eioiul BSIAI(] 1ouRlU| BIBMIED
m (ereasnuipy) lojep uoloElIOoRA

(sodne us opesaidx3)
6102 Sp alqWamIp 8p |¢ |e sesslouBUl SBUOISI9AU] 8p BISLIED || oxauy

V'S “A'Y'DI'S ‘seuoisiaAu] ap eWISQ



S~
O
L
L
o
ﬂﬂul
2
U]
)

TRES CENTIMOS
DE EURO

#0'8€0 € £8'0%9 502 £ 6.°809 202 Jouslxg elaye] TvVL0OL
#0°8€0 € €899 502 = 62809 20T eAljoalig seuoloedioiped A sauolpdy SITVLIOL
w - E£E£86EEL6ZIONT  V0'8E0 € £8'979 S0T - 6.°809 ¢0¢T dn3 13SSVY ISSINS LIdayD "1¥vd
s = eAnoallq sauoioedioied A ssuoldoy
=
< = NisI Bljeasn|d | a|geuozel sasaialy| [e1oiul BsIAIg J0113)xg elape)
M = (eifeasnuipy) 1oep UQIoBIO[BA

(souna us opesaldx3)
6L0Z 8p 2IqISISIp 8p | [e SeISIoUBUL) SBUOISISAU] P BISMED || OX3UY

V'S “A'V'O'I'S ‘SSUOISIBAU| 8P BWSO



002495508

CLASE 8.

e it

Osma de Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

La evolucidn econdémica del afio 2020 se vio condicionada de forma dréstica por la
propagacion mundial del coronavirus. El afio arranco favorablemente gracias a la firma de
la primera fase del acuerdo comercial entre EEUU y China, y a la ratificacion por el
Parlamento britanico del acuerdo de salida de ese pais de la UE, dos riesgos que
estuvieron frenando las perspectivas globales durante 2019.

La pandemia provocd una contraccion econdmica sin precedentes que se tradujo en
fuertes caidas del PIB durante el segundo trimestre del afio. Después, el levantamiento de
la mayoria de las medidas de contencién condujo a un repunte de la actividad en los meses
de verano, cuya intensidad fue més fuerte de lo previsto en muchas geografias. Sin
embargo, en el tramo final del afio se produjo un freno de la recuperacion como
consecuencia de los rebrotes del virus que condujeron a la reintroduccion de restricciones
a la movilidad, con el consiguiente impacto negativo en la actividad econdmica.

La decidida actuacion de las politicas econdmicas, tanto en el &mbito monetario como
fiscal, contribuyeron de forma crucial a limitar los dafios de la pandemia, pero no lograron
evitarlos por completo.

Entre los paises avanzados, la Reserva Federal redujo, de modo inesperado, su tipo de
interés de referencia en 50 p.b. el 3 de marzo y, nuevamente, en 100 p.b. el 15 de marzo,
hasta situarlo en el rango 0/0,25 %. Ademas, anuncié un descenso del tipo de interés de
descuento, ofertas de liquidez, el restablecimiento de swaps con otros bancos centrales y
una ampliacion sin limites de sus compras de activos.

También fue destacable la modificacién de la estrategia de la Reserva Federal que
permitira desviaciones transitorias de la tasa de inflacion por encima del objetivo promedio
del 2%.

Respecto al BCE, adopté sucesivamente dos baterias importantes de medidas
expansivas, el 12y el 18 de marzo. El paquete aprobado en la reunion regular del Consejo
del 12 de marzo se articulaba en torno a tres medidas: nuevas operaciones de financiacion
a largo plazo (LTRO), una mejora de las condiciones para las operaciones de financiacion
a largo plazo con objetivo especifico TLTRO-III y un incremento de 120.000 millones de
euros en el QE. Después anuncié un programa de compra, el “Pandemic Emergency
Purchase Program”, (PEPP, por sus siglas en inglés) de activos plblicos y privados por un
importe muy elevado (750.000 millones de euros), muy flexible en su implementacion.
Dicho programa se amplié en importe y plazo en la reunion de diciembre (500.000 millones
de euros adicionales), junto con oftro paquete de medidas de politica monetaria.
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Osma de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la crisis sobre
las rentas de las familias y empresas aplicando una cierta relajacién de los criterios
aplicables para la percepcion de prestaciones por desempleo y mediante la exoneracion a
las empresas del pago de cotizaciones sociales, condicionada al mantenimiento de los
puestos de trabajo. También se llevé a cabo la aprobacidn de medidas que impedian que
la falta de liquidez de las empresas pudiera comprometer su viabilidad. Para ello, se
desplegaron grandes volimenes de garantias y avales publicos.

Ademas, el Consejo Europeo aprobé en julio la puesta en marcha del plan de recuperacion
para Europa, bautizado como Next Generation EU, que movilizara fondos por un total de
750.000 millones de euros.

El impacto de la crisis sanitaria fue heterogéneo entre sectores y areas geogréficas.
Contrastd el sostenimiento de las manufacturas frente a la debilidad de los servicios.
Espana se encuentra entre las economias mas afectadas seguida del conjunto de la Zona
Euro y despues, de Estados Unidos. Por el contrario, el PIB de China consiguié cerrar
2020 por encima del nivel de 2019.

Las novedades acerca de los avances en la obtencién de vacunas tuvieron efectos muy
pronunciados sobre la evolucién de los mercados financieros. Durante el mes de
noviembre, las informaciones sobre las vacunas de varias compafias farmacéuticas
condujeron a un aumento muy marcado del apetito por el riesgo de los inversores.

Ademas, el desenlace de las elecciones presidenciales en Estados Unidos también
contribuy6 al buen tono del mercado, asi como la aprobacion de nuevos estimulos fiscales
en dicho pais. Por otro lado, las autoridades europeas y britanicas consiguieron cerrar un
acuerdo comercial para el Brexit, a siete dias de que finalizara el periodo de transicién.

Asi, en la recta final del afio se produjo un fuerte movimiento al alza de las cotizaciones
bursatiles, sobre todo en Europa y en algunos mercados emergentes, una disminucion de
las primas de riesgo y de los diferenciales de la deuda corporativa y una recuperacion de
los precios de las materias primas, con excepciones como el oro.

En concreto, la renta variable global cerré 2020 con un avance de +14,1% (indice MSCI
World en ddlares). Los indices bursatiles de Estados Unidos alcanzaron maximos
histéricos (S&P500 +16,3%) mientras que el agregado europeo Eurostoxx-50 finalizo el
afo con una caida de -5,1%. Dentro de Europa, el DAX aleméan logro registrar nuevos
maximos historicos (+3,6% en 2020) mientras que el selectivo espafiol Ibex-35 cerrd con
un descenso de -15,5%. Por su parte, los indices de los mercados bursétiles de las
economias emergentes también experimentaron aumentos generalizados (MSCI EM en

ddlares +15,8%).
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En el mes de noviembre se produjo una marcada rotacién entre sectores que propicié una
notable recuperacion de aquellos que se habian quedado atras. A pesar de esa escalada,
sectores como Petroleras (-25,8%), Bancos (-24,5%), Telecos (-16,1%) y Ocio (-15,5%)
fueron los que peor se comportaron en el afio, dentro del indice europeo Stoxx600,
mientras que los sectores que mejor se comportaron en el conjunto del ejercicio fueron
Tecnologia (+13,9%), Retail (+9,4%) y Quimicas (+8,2%).

La mejora del contexto llev6 a un incremento de la rentabilidad del bono americano a diez
afos en el segundo semestre del afio si bien finalizé el ejercicio 2020 con una caida de
100 puntos basicos fruto de las acciones de politica monetaria de la Reserva Federal. En
Europa, tanto el bono aleman como los bonos periféricos experimentaron caidas de
rentabilidad. Asi, la rentabilidad a diez afios del bono aleman cerré 2020 con una caida de
-38 puntos basicos hasta -0,57%.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se ampliaron fuertemente en el arranque
de la pandemia para corregir después. Asi, la prima de riesgo espafiola, que cerré 2019
en 65 puntos basicos, llegoé a tensionarse hasta 154 puntos basicos en los peores
momentos de mercado, para ir recuperando después y cerrar el afio 2020 en 62 puntos
basicos, muy cerca del punto de partida.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa aumentaron fuertemente como
consecuencia de la pandemia para caer sustancialmente después, en consonancia con el
clima de mayor apetito por el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacion del euro, que finalizd el
ejercicio 2020 con una revalorizacion de +8,9% frente al dolar. Varios motivos ayudarian
a explicar el movimiento. En primer lugar, porque la relajacion monetaria en Estados
Unidos habria sido mayor, en términos relativos, que la de la Eurozona, en consonancia
con el mayor margen existente para ello. En segundo lugar, porque el tipo de cambio del
euro se habria visto impulsado por el acuerdo en torno al programa de recuperacion
europeo. El nuevo fondo se financiard mediante la emisién de deuda en los mercados de
capitales por parte de la Comisién Europea, algo que podria considerarse la antesala de
los “eurobonos” y que da idea de un mayor grado de cohesion entre los paises europeos.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo méas destacado fue el fuerte movimiento
registrado en el precio del petréleo. El Brent llegé a desplomarse un -72% para recuperar
después de forma rotunda, si bien el saldo anual refleja una caida de -21,5%. Por su parte,
el precio de la onza de oro cerré el afio con un alza de +25,1%.
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Uso de instrumentos financieros

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

Gastos de I+D y Medioambiente

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

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2020
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

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

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de dicierﬁbre de 2020

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Osma de Inversiones, S..C.A.V., S.A., en fecha 4 de
marzo de 2021, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2020, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

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

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

¢}  Informe de gestion del ejercicio 2020.

FIRMANTES:

) > u@%&%
“D. August Keller D2 Inmaculada Concepcion Medina Jara
Presidente Consejero

D. David Keller Medina
Consejero
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

El presente documento comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de
gestion a 31 de diciembre de 2020 de la Sociedad Osma de Inversiones, S.I.C.A.V,, SA,,
se compone de 41 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
numeracion 002495471 al 002495511, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 4 de marzo de 2021

(S

D2, Raquel Gil Sanz
Secretario No Consejero




