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Al Accionista Unico de March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn
Colectiva, S.A.U.

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de March Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. {la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, sl
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 significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados v flujos de efective correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion {gue se
identifica en la nota 1.b de la memeria) 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 seccidn 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espana, segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de ia auditorfa de cuentas ni han concurride situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo gue se haya visto comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesionzl,
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 formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinidn por
separado scbre esas cuestiones.

Reconocimiento de ingresos

Véase Nota 17 de las cuentas anuales

Cuestion clave de la auditoria Cémo se abordd la cuestion en nuestra auditoria |

Los principales ingreses de la Sociedad, dada su Como parte de nuastros procedimientos, en el
naturaleza, son los relativos a las comisiones de geslion | contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el

devengadas que repercute a las Instituciones de disefio e implementacion de los sistemas de control de
Inversién Colactiva gue gestiona. | la Sociedad en relacién con el calculo de las comisiones
Por este motivo, consideramos relevante la evaluacion | e gestion de las Instituciones de Inversion Colectiva

del correcto reconocimiento e imputacion en el pericdo gestionadas.

adecuado de estos ingresos. Adicionalmente, los principales procedimientos
realizados sobre el reconocimiento de ingresos han sido
los siguientes:

— Hemos comprobado gue las Instituciones de
Inversién Colectiva consideradas en el proceso de
céleulo y facturacion de cormisiones coinciden con
las gue, de acuerdo con los registros de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, han
sido gestionadas por la Sociedad durante el
ejercicio.

— Hemos recalculado la comisién de gestién de una
muestra de Instituciones de Inversidn Colectiva
gue gestiona y contrastado los porcentajes de
comision aplicados con los porcentajes previstos
en los Folletos de fas Instituciones inversién
Colectiva y con los limites establecidos por la
normativa de la Comisién Nacional del Mercado
Valores.

— Hemos comprobado para dicha muestra que los
ingresos devengados por la Sociedad por este
concepto se encuentran registrados como gasto
en las Instituciones de Inversién Colectiva que
gestiona.

— Hemos evaluado gue la informacion de las
cuentas anuales en relacién con los ingresos por
comisiones de gestiéon es adecuada de

| conformidad con el marco normativo de

3 | informacién financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa 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 asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorracciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién gue
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en
relacion con las cuentas anuales

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

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

La comision de auditoria de la Sociedad es responsable de la supervision del proceso de glaboracion
y presentacion de las cuentas anuales.



Responsabilidades del auditor en relacién 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 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 Espana
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 gue 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 Espania, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambien:

— Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder & dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. 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 colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
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 funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.

—  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las estimaciones
contables v la correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad.

—  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad, del principio
contable de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia de auditorta 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 gque existe una incertidumbre material,
se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gue
expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa
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.

—  Ewvaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anusles, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
supyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con la comisian de auditoria de la Sociedad en relacién 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 comision de auditoria de la Sociedad 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 comisién de auditoria de la Sociedad,
determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de ia auditoria.

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

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Informe adicional para la comision de auditoria de la Sociedad

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditorfa de la Sociedad de fecha 29 de abril de 2022.

Periodo de contratacion

E| Accionista Unico en su acta de decisiones de fecha 30 de junio de 2021 nos nombré como
auditores de la Sociedad por un periodo de un ario, correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2021.

Con anterioridad, fuimos designados por el Accionista Unico para el periodo de tres afios y hemos
venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida desde &l gjercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017,

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n° 50702
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March Asset Management, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020
(Miles de Euros)

ACTIVO Nota 31/12/2021 31/12/2020 (*) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 31/12/2021 31/12/2020 (*)
Tesoreria 2 2 [Deudas con intermediarios financieros o particulares 12.322 11.199
Caja 2 2| Préstamos y créditos - -
Bancos - - Comisiones a pagar 473 8.610
Acreedores por prestaciones de servicios 8 -
Acreedores por operaciones de valores - -
Créditos a intermediarios financieros o particulares 48.176 38.285 | Acreedores empresas del grupo 10.527 -
Depdsitos a la vista 41.021 31.353 | Remuneraciones pendientes de pago al personal 1.153 521
Depositos a plazo - - Otros acreedores 161 2.068
Adquisicion temporal de activos - - Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos - -
Deudores por comisiones pendientes 7.155 6.929
Deudores por operaciones de valores - - Derivados - -
Deudores empresas del grupo - - Opciones - -
Deudores depdsitos de garantia - - Otros contratos - -
Otros deudores - 3
Activos dudosos - - |Pasivos subordinados - -
Ajustes por valoracién - - Préstamos participativos - -
Otros pasivos - -
Valores representativos de deuda 9.833 - Provisiones para riesgos - -
Deuda Publica cartera interior - - Provisiones para pensiones y obligaciones similares - -
Deuda Pdblica cartera exterior - - Provisiones para impuestos y otras contingencias legales - -
Valores de renta fija cartera interior 3.983 - Provisiones para otros riesgos - -
Valores de renta fija cartera exterior 5.771 -
Activos financieros hibridos - - |Pasivos fiscales 163 248
Activos dudosos - - Corrientes - -
Ajustes por valoracién 79 - Diferidos 163 248
Pasivos asociados con activos no corrientes mantenidos para la venta - -
Inversiones vencidas pendientes de cobro - -
Periodificaciones 1 6
Comisiones y otros productos cobrados no devengados - -
[Acciones y participaciones 5.250 18.687 | Gastos devengados no vencidos - -
Acciones y participaciones en cartera interior 2 1| Otras periodificaciones 1 6
Acciones y participaciones en cartera exterior - -
Participaciones - - Otros pasivos 938 769
Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto 5.248 18.686 | Administraciones Publicas 934 769
Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones - - Saldos por operaciones de arrendamiento financiero - -
Desembolsos pendientes en suscripcion de valores - -
Otros pasivos 4 -
Derivados - -
Opciones compradas - - TOTAL PASIVO 13.424 12.222
Otros instrumentos - -
Ajustes por valoracién en patrimonio neto 313 515
Activos financieros con cambios en patrimonio neto 313 515
Contratos de seguros vinculados a pensiones - - Coberturas de flujos de efectivo - -
Coberturas de inversiones netas en el extranjero - -
Diferencias de cambio - -
material 200 246 | Resto de ajustes - -
De uso propio 200 246
Inmuebles de inversién - - |Capital 4.800 4.800
Inmovilizado material mantenido para la venta - - Emitido y suscrito 4.800 4.800
Provisiones por deterioro de valor de los activos materiales - - Capital pendiente de desembolso no exigido - -
Prima de emi - -
Activos Intangibles 87 293
Fondo de Comercio - - |Reservas 40.157 35.553
Aplicaciones informéticas 87 293 | Reserva legal 960 960
Otros activos intangibles - - Reservas voluntarias 39.193 34.589
Provisiones por deterioro de valor de los activos intangibles - - Otras reservas 4 4
Resultados de ejercicios anteriores - -
Activos fiscales 84 113 [ Remanente - -
Corrientes - - Resultados negativos de ejercicios anteriores - -
Diferidos 84 113
Resultado del ejercicio 5.020 4.604
Periodificaciones 49 21 |Otros instrumentos de patrimonio neto - -
Gastos anticipados 49 21
Otras periodificaciones - - Acciones y participaciones en patrimonio propias - -
Otros activos 33 47 |Dividendos a cuenta y aprobados - -
Anticipos y créditos al personal 11 25
Accionistas por desembolsos exigidos - - Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Fianzas en garantia de arrendamientos 22 22
Otros activos - - TOTAL PATRIMONIO NETO 50.290 45.472
TOTAL ACTIVO 63.714 57.694 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 63.714 57.694
Cuentas de orden
Cuentas de riesgo y compromiso 170 -
Otras cuentas de orden 5.408.805 4.910.947

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2021.




March Asset Management, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020

(Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE Nota 2021 2020 (*) HABER Nota 2021 2020 (*)

Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros 73 13 y rendimi imil de los activos financieros 34 -
Intereses 73 13 | Intermediarios financieros - -
Pasivos subordinados - - Deuda publica interior - -
Rectificaciones de los costes por intereses por operaciones de cobertura - - Deuda publica exterior - -
Remuneraciones de capital con caracteristicas de pasivo financiero - - Valores de renta fija interior 34 -
Otros intereses - - Valores de renta fija exterior - -

Divi de acciones y partici - -

Comisiones y corretajes satisfechos 25.244 25.628 | Rectificacion de los productos financieros por operaciones de cobertura - -
Comisiones de comercializacion 24.912 25.284 | Otros intereses y rendimientos - -
Servicios vinculados con la gestién de IIC inmobiliarias - -

Operaciones con valores - -
Operaciones con instrumentos derivados - - |Comisiones recibidas 38.883 39.184
Comisiones pagadas por delegacién de gestion 166 - | comisiones de gestién de Fondos de Inversién financieros 10.496 10.948
Comisiones pagadas por - - Comisiones de suscripcién y reembolso de Fondos de Inversién financieros - -
Comisiones retrocedidas 166 344 | Comisiones de gestion de Sociedades de Inversion de Capital Variable 15.359 15.689
Comisiones pagadas a rep g - - Comisiones de gestién de IIC inmobiliarias - -
Otras comisiones - - Comisiones de suscripcién y reembolso de IIC inmobiliarias - -
Comisiones de gestion de IIC de inversion libre - 2

Pérdidas por operaciones financieras 81 133 | Comisiones de suscripcién y reembolso de IIC de inversion libre - -
Deuda Pblica interior - - Comisiones de gestion de IIC de IIC de inversion libre - -
Deuda Publica exterior - - Comisiones de suscripcion y reembolso de IIC de IIC de inversién libre - -
Valores de renta fija interior - - Comisiones de gestion de IIC extranjeras 11.184 10.529
Valores de renta fija exterior - - | Ccomisiones de gestién de entidades de capital riesgo - -
Acciones y participaciones cartera interior 81 133 | Comisiones de gestién discrecional de carteras 671 806
Acciones y participaciones cartera exterior - - | servicios de asesoramiento - -
Derivados - - Servicios de custodia y administracién de participaciones y acciones - -
Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura - - | servicios de comercializacién de participaciones y acciones - -
Otras pérdidas - - Otras comisiones 1.173 1.210

Servicios de RTO - -

Pérdidas por diferencias de cambio 15 2

Gastos de personal 4.407 3.829 por 1.627 -
Sueldos y cargas sociales 4.160 3.627 | Deuda Publica interior - -
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones - - Deuda Publica exterior - -
Indemnizaciones por despidos 217 146 | Valores de renta fija interior - -
Gastos de formacion 30 53| Valores de renta fija exterior - -
Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital - - | Acciones y participaciones cartera interior 1.627 -
Otros gastos de personal - 3| Accionesy participaciones cartera exterior - -

Derivados - -

Gastos generales 3.214 2.631 | Rectificaciones de pérdidas por operaciones de cobertura - -
Inmuebles e instalaciones 296 298 | Otras ganancias - -
Sistemas informaticos 109 107
Publicidad y representacion 62 83
Servicios de profesionales independientes 1.497 410 |Ganancias por diferencia de cambio 14 2
Servicios administrativos subcontratados 64 -

Otros gastos 1.186 1.733
Otros productos de explotacién 25 -
Contribuciones e impuestos 3 3| Ingresos por alquiler de edificios en propiedad 24 -
Ingresos por alquiler de equipos informéticos y software - -

[Amortizaciones 285 338 | Otros productos de explotacion 1 -
Inmovilizado material de uso propio 56 71
Inversiones inmobiliarias - -

Activos intangibles 229 267 |Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -
Créditos y otros activos financieros de renta fija - -

Otras cargas de explotacién 71 40 | Instrumentos de capital - -
Tasas en registros oficiales 71 40 | Inmovilizado material - -
Otros conceptos - - Activos intangibles - -

Resto - -

Pérdidas por deterioro de valor de los activos - -

Créditos y otros activos financieros de renta fija - -
Instrumentos de capital - - |Recuperacién de provisiones para riesgos - -
Inmovilizado material - - Provisiones por actas fiscales y similares - -
Activos intangibles - - | otras provisiones - -
Resto - -

Dotaciones a provisiones para riesgos - - Otras ganancias - 6
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales - - En activos no corrientes mantenidos para la venta - -
Otras provisiones - - Por venta de activos no financieros - -

Por venta de participaciones GAM - -

Otras pérdidas - - Diferencia negativa en combinaciones de negocios - -
En activos no corrientes mantenidos para la venta - - Otras ganancias - 6
Por venta de activos no financieros - -

Por venta de participaciones GAM - -
Otras pérdidas - -
Impuesto sobre el beneficio del periodo 2.170 1.971
de - - de - -
Resultado neto del periodo. Beneficios. 5.020 4.604 |Resultado neto del periodo. Pérdidas. - -
TOTAL DEBE 40.583 39.192 TOTAL HABER 40.583 39.192

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante de de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 2021.




March Asset Management, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

Nota

Ejercicio
2021

Ejercicio
2020 (*)

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1)

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros ingresos/gastos
Por cobertura de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositivo
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (Il)

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoracién de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Otros ingresos/gastos
Por cobertura de flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Efecto impositivo
TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (lll)

5.020

4.604

86

(202)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+lI+l1l)

4.818

4.801

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del
estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio 2021.



March Asset Management, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020

(Miles de Euros)

ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

pital

Emitido y
suscrito

Capital pendiente
de desembolso
no exigido

Prima de
emisién

Resultados de
ejercicios

Reservas anteriores

Otros

instr de

del ejercicio

patrimonio neto

Acciones y
participaci

Dividend.

Sub

en patrimonio
propias

acuentay
aprobados

donaciones y
legados recibidos

Ajustes por
valoracién en
patrimonio neto

Total
Patrimonio
Neto

SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO 2019 (*)
Ajustes por cambios de criterio 2019 y anteriores
Ajustes por errores 2019 y anteriores
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2020 (*)
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con accionistas
Aumentos de capital
Reducciones de capital
Conversién de pasivos financieros en patrimonio neto
Distribucion de dividendos
Operaciones con acciones y participaciones en patrimonio propias (netas)
Combinacidn de negocios
Otras operaciones
Otras variaciones del patrimonio neto
SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2020 (*)
Ajustes por cambios de criterio 2020
Ajustes por errores 2020
SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL EJERCICIO 2021
Total ingresos y gastos reconocidos
Operaciones con accionistas
Aumentos de capital
Reducciones de capital
Conversion de pasivos financieros en patrimonio neto
Distribucién de dividendos
Operaciones con acciones y participaciones en patrimonio propias (netas)
Combinacion de negocios
Otras operaciones
Otras variaciones del patrimonio neto

4.800

38.509 -

6.344

318

49.971

6.344

318

49.971

4.800

38.509 -

(9.300) -

6.344 -

4.604

197

4.801

(9.300)

35.553 -

35.553 -

4.604 -

(4.604)

(202)

SALDO FINAL DEL EJERCICIO 2021

4.800

40.157 -

5.020

313

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio 2021.
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020

(Miles de Euros)

Nota

Ejercicio
2021

Ejercicio
2020 (*)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION n:
Resultado del ejercicio antes de impuestos
Ajustes al resultado
Amortizaciones
Pérdida/Recuperacion neta por deterioro de valor de los activos
Dotaciones/Recuperaciones netas a provisiones para riesgos
Imputacion de subvenciones
Resultado por venta de activos no financieros
Pérdidas/Ganancias netas por operaciones financieras
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros
Diferencias de cambio
Otros ingresos y gastos
Aumento (Disminucion) neta en los activos y pasivos de explotacion
Créditos a intermediarios financieros o particulares
Otros activos
Deudas con intermediarios financieros o particulares
Otros pasivos
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotaciéon
Pagos de intereses
Cobros de dividendos
Cobros de intereses
Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios
Otros cobros (pagos)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (11):

Pagos por inversiones
Participaciones
Activos intangibles
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos

Cobros por desinversiones
Participaciones
Activos intangibles
Inmovilizado material
Otros activos financieros
Otros activos

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (Il):
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio
Emisién de instrumentos de patrimonio
Amortizacion de instrumentos de patrimonio
Adquisicién de instrumentos de patrimonio propio
Enajenacion de instrumentos de patrimonio propio
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
Emisién de obligaciones y otros valores negociables
Emision de deudas con entidades de crédito
Emisién de deudas con empresas del Grupo y asociadas
Emision de otras deudas
Devolucién y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables
Devolucién y amortizacion de deudas con entidades de crédito
Devolucién y amortizacién de deudas con empresas del Grupo y asociadas
Devolucién y amortizacion de otras deudas
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio
Dividendos
Remuneracién de otros instrumentos de patrimonio

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO (V)
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I+I+111+IV)

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

6.314

3.063

7.190
285
285

1.075
(223)
11
1.123
164
(2.236)

(79)
(2.157)

6.575
536
338

198
(2.077)
(786)
60
(948)
(403)
(1.971)

(1.971)

3.354

2.195

(11.404)
(23)
(10)
(11.371)

14.758

(60)

(60)

2.255
2.255

(9.300)
(9.300)

9.668

(4.042)

31.355
41.023

35.395
31.353

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

Las Notas 1 a 20 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicio 2021.
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Resena histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resena histérica

March Asset Management, S.A.U., Sociedad Gestorade Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante, la
Sociedad) se constituy6 el 26 de julio de 2020 bajo la denominacionde March Gestion de Fondos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Con fecha 23 de septiembre de 2015 cambi6 de su
denominaciénporlaactual.

La Sociedad estainscritaen el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectivade la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) con el nimero 190.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectivay sus posteriores modificaciones, asicomo a lo dispuesto
en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha
Ley.

El objeto social exclusivo de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la
administraciéon y representacion de Instituciones de Inversidén Colectiva (lIC), la gestion discrecional e
individualizada de carteras de inversion, incluidas las pertenecientes a Fondos de Pensiones y, en general, la
realizacion detodas las operaciones o actividades permitidas alas Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva. En particular, la Sociedad recoge las siguientes actividades en su programa de
actividades:

- Laadministracion, representaciény gestion delas inversiones, asi como gestién delas suscripciones
y reembolsos de Fondos de Inversion armonizados y Sociedades de Inversion de Capital Variable
armonizadas y no armonizadas.

- Laadministracién, representaciony gestion delas inversiones, asi como gestion de las suscripciones
y reembolsos dellC de Inversion Libre.

- Laadministracién, representaciony gestion delas inversiones, asi como gestion de las suscripciones
y reembolsos dellC de lIC de Inversidn Libre.

- La gestion discrecional eindividualizada de carteras de inversiones, incluidos Fondos de Pensiones
El domiciliosocial dela Sociedad se encuentraen la calle Castell6 74, Madrid.

Al cierre del ejercicio 2021, las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad, se detallan
en el Anexo adjunto. Adicionalmente, a dichafecha la Sociedad tiene delegadala gestién delas carteras de
10 Fondos de Pensiones y una EPSV. Asimismo,la Sociedad actia como gestordelegado de 5 instituciones
de inversion colectivanacionales y extranjeras.

La Sociedad esta integrada en el grupo Banca March cuya sociedad dominante es Banca March, S.A., con
domiciliosocial en Palma de Mallorca, siendo estasociedad laque formula estados financieros consolidados.
Las cuentas anuales consolidadas del grupo Banca March se depositan en el Registro Mercantil de Palma de
Mallorcay suformulacién serealizadentro del plazo legal establecido, es decir, antes del 31 de marzo de cada
afno. Las cuentas anuales consolidadas del grupo Banca March del ejercicio 2020 fueron formuladas por los
administradores de Banca March, S.A. en la reunion de su Consejo de Administracién celebrada el 29 de
marzo de 2022.
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b)

Para unacorrectainterpretacion de estas cuentas anuales, debe tenerse en cuenta que la Sociedad desarrolla
su actividad en el contexto del Grupo Banca March, al cual pertenece y con el que realiza transacciones y
mantiene saldos significativos, de acuerdo con la estrategia global de dicho Grupo. Las transacciones
efectuadas durante el ejercicio 2021 con sociedades pertenecientes al Grupo Banca March, asi como los
saldos mantenidos conlas mismas al cierre de dicho ejercicio, se detallan en laNota 15.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable ala Sociedad

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

a) El Codigo de Comercio y larestante legislacion mercantil.

b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectivay Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas porla CNMV; el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y porel
Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de
Espafa.

c) Las normas deobligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoriade Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) El resto de la normativacontable espafiolaque resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas delos registroscontables dela Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera, de los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el
correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad el 28 de abril de 2022, se someteran a la aprobacidn por el Accionista Unico de la Sociedad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2020 fueron aprobadas por el Accionista Unicode la Sociedad celebradael 30 dejunio de 2021.

Las cifras contenidas en los documentos que componen las cuentas anuales adjuntas estan expresadas en
miles de euros, salvo indicacion, al contrario, y por tanto son susceptibles de redondeo.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.
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d)

b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia histérica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos,
ingresos, gastosy compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad
revisasus estimaciones de formacontinua.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores dela Sociedad paravaloraralgunosdelos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones serefieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro.
- Lavidautilde los activos materiales e intangibles.
- El valorrazonable de determinados instrumentos financieros.

A pesarde que estas estimaciones se han realizado en funcién de lamejorinformacion disponible al cierre del
ejercicio 2021, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospecitiva,
reconociendo los efectosdel cambio de estimacién que, en sucaso, pudieran producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacién de la informacién

La informacion contenida en estamemoriarelativa al ejercicio 2020 se presenta, a efectos comparativos, junto
con lainformacién correspondiente al ejercicio 2021.

Adicionalmente, las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2020 fueron formuladas por
los Administradores dela Sociedad de acuerdo alo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de
la CNMV (que ha sido derogada por la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV —véase apartado b.1
anterior). En este sentido, los capitulos y epigrafes recogidos en los estados financieros incluidos en dichas
cuentas anuales del ejercicio 2020 han sido adaptados, a efectos de presentacién, alo establecido en la
Circular 1/2021, de 25 de marzo, dela CNMV, realizandose las oportunas reclasificaciones, sin que este hecho
haya tenido efecto alguno sobre el patrimonio neto de la Sociedad al cierre del ejercicio 2020 ni sobre el
resultado dedichoejercicio, nisobre el importe total de los activosy pasivosal 31 de diciembre de 2020, segun
figuran en las cuentas anuales del ejercicio 2020 formuladas en su dia. Este hecho debe tenerse en cuenta a
efectos de la realizacién delacomparacion entre ambos ejercicios.

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, sibien, en la medidaen que sea significativa, se haincluido lainformacién desagrupadaen las
correspondientes notas de lamemoria.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2020.
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Aspectos derivados de la transicion a las nuevas normas contables

A partirdel 1deenero del ejercicio 2021 resultan de aplicacién los nuevos criterios de clasificacion y valoracion
de los instrumentosfinancieros previstos en el Real Decreto 1/2021, que se recogen en las Notas 6y 7,y que
suponen unamodificacidnrespecto los aplicados en ejercicios anteriores. Siguiendo las reglas contenidas en
el apartado 6dela disposicidn transitoria segunda delmencionado Real Decreto, la Sociedad ha decido aplicar
los nuevos criterios de forma prospectiva, considerando a efectos de clasificacion de los activos financieros
los hechos y circunstancias que existian al 1 de enero de 2021, fechade aplicacidninicial.

La informacion comparativano sehaadaptado alos nuevos criterios de valoracion, si bien los valores en libros
han sido ajustados alos nuevos criterios de presentacion.

El siguiente cuadro recoge una conciliacién a 1 de enero de 2021 para cada clase de activos y pasivos
financieros entre la categoria de valoracién inicial con el correspondiente importe en libros determinado de
acuerdo con laanterior normativay la nueva categoriade valoracién con suimporte en libros determinado de

acuerdo con los nuevos criterios:

Euros
Clasificacion Segun Nuevos Criterios al 31 de diciembre de 2020
Activos
Activos Financieros a
Valor en Libros Financieros a Valor Razonable
Estados Valor Razonable | con Cambios en
Financieros al 31 Activos con Cambios en la Cuenta de Activos
de diciembre de Financieros a el Patrimonio Pérdidas y Financieros a
Carteras 2020 (*) Coste Amortizado Neto Ganancias Coste
Inversiones Crediticias -
- Cred#os aintermediarios financieros o 38 285 1885 ) i
particulares
Activos financieros disponibles parala
venta-
a) Valor razonable:
- Activos flqanc1eros gvalo.r razonable 18.687 i 18.687 i
con cambios en patrimonio neto
Total clasificacion y valoracion segun
Estados Financieros al 31 de diciembre 56.972
de 2020
Total clasificacion y valoracion segin
nuevos criterios al 31 de diciembre de 38.285 18.687 -
2020
Ajustes de valoracion registrados en
Patrimonio por nuevos criterios al 1 de - - -
enero de 2021
Saldos iniciales segiin nueva clasificacion
y valoracidn al 1 de enero de 2021 38.285 18.687 B

(*) Saldosincluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020 aprobadas.

La aplicacion delos nuevos criterios de valoracion no hatenido ningin impacto significativo en el patrimonio
neto de la Sociedad al 1 deenero de 2021.
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)

g)

h)

i)

Correcciéon de errores
En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la reexpresion delos importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion
y mejoradel medioambiente, incluyendolareduccién o eliminacién dela contaminacién futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la
situacion financieray los resultados de lamisma. Por este motivo, no seincluyen desgloses especificos en la
presente memoriarespecto ainformacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa
que los riesgosy oportunidades de sostenibilidad en las decisiones 0, en sucaso, asesoramiento de inversion
en el marco de su actividad, descritaen el apartado a) de esta nota, no puedan llegar a ser significativos.

Fondo de Garantia de Inversiones

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacion de los inversores, es preceptivo que la Sociedad se adhiera al Fondo de Garantia de
Inversiones. Este fondo se cre6 como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya
representacion y gestionseencomendé auna Sociedad Gestoraen los términos previstos en el mencionado
Real Decreto (Gestoradel Fondo General de Garantiade Inversiones, S.A.).

Al 31 dediciembrede 2021 y 2020 la Sociedad es titularde 9 y 3 acciones, respectivamente, de 200 euros de
valornominal cadaunadela sociedad Gestoradel Fondode Garantiade Inversiones (véase Nota 6).

El gasto incurrido porlas contribuciones realizadas al Fondo de Garantiade Inversiones en los ejercicios 2021
y 2020 ha ascendidoa 54 y 24 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el epigrafe “Otras cargas
de explotaciéon —Otros conceptos” delacuentade pérdidas y ganancias.

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversion y de diversificacion

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectivahan de ser, como minimo, igual alamayordelas
siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme alo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros paralas Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversiéon
autogestionadas, sin perjuiciodelo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 dejulio.
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- Adicionalmente, este capital social minimo deberéa de ser incrementado en una proporcion del 0,02%
del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya
gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningun caso la suma exigible del
capitalinicial y delacantidad adicional debera sobrepasarlos 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios alaque se refiere el parrafo anterior podra ser cubiertahasta
en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito 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, ajuicio dela CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién
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 que
gestionen Instituciones de Inversion 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 Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados delaresponsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entenderaporrecursospropios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados
de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado delas Instituciones de Inversion
Colectivadistintas alas autorizadas conforme ala Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii) O suscribirun seguro de responsabilidad civil profesional parahacer frente a laresponsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcularlos recursos propios exigibles aque se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversidon Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversidon Colectivade Tipo Cerrado, el correspondiente ainversiones de éstas en otras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gestionadas porlamisma Sociedad Gestorade Instituciones de Inversién Colectiva.

b) El 25 porciento delimportedelos gastos de estructura cargados ala cuenta de pérdidas y gananciasdel
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembrede 2021 los recursos propios computables dela Sociedad excedian del importe requerido
porlanormativavigente.
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D

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversiéon Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho
Reglamento), seinvertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran
posiciones especulativas. Entre dichos activosse podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas ala vista y las acciones o
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales
Instituciones de Inversién Colectivacumplanlo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvola prohibicién de invertr
mas de un 10% del patrimonio delalnstitucién de Inversion Colectivaen acciones o participaciones de otras
Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo
adecuado parael cumplimiento de sufin social, entrelosque se encontraran las instituciones previstas en este
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectivade Tipo Cerrado siempre que
lainversion serealice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad cumpliacon este
requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectivano podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados poruna misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico. Al 31 de
diciembre de 2021 la Sociedad cumplia con esterequisito legal.

Hechos posteriores

La invasidén de Ucraniapor parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, un incremento del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activacién de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general y a las empresas con operaciones con y en
Rusia especificamente. La Sociedad no tiene exposiciones significativas directas o indirectas con Rusiay
Ucrania.La medidaen la que este conflicto bélicoimpactaraen las operaciones de la Sociedad dependera del
desarrollode acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacién delas
presentes cuentas anuales. En todo caso, a pesar de la incertidumbre existente, los Administradores de la
Sociedad no esperan que esta situacion pueda provocar incumplimiento de obligaciones contractuales
relevantes por parte del Fondo, por lo que este suceso no deberia tener un impacto significativo en las
operaciones del mismo.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2021 no se ha producido ningun hecho significativo adicional no
descrito en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registro y valoraciéon

En la elaboracién delas cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
1/2021, de 25 demarzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definiciéon y clasificacion de los instrumentos financieros

i. Definicion

Un instrumento financiero es un contrato que dalugar a un activo financiero en unaentidady, simultdneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otraentidad.

Un instrumento de patrimonio es cualquier negociojuridico que evidencia, o refleja, una participacion residual
en los activos delaempresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.
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Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valorcambia en respuestaalos cambios en variables
(tales como los tipos deinterés, los precios de instrumentos financierosy materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser variables
financieras no han de ser especificas paraunade las partes del contrato, que no requiere unainversién inicial
o bien requiere una inversion inferior ala que requieren otro tipode contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado y que se liquida en unafecha futura.

ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o epigrafes del activo del balance:

Tesoreria: saldos en efectivo y, en su caso, saldos deudores condisponibilidad inmediataen el Banco de
Espafay otros bancos centrales.

Créditos a intermediarios financieros o particulares: Incluye, en su caso, depésitos ala vistay a plazo,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos (operaciones simultaneas) y saldos
deudores con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados yno vencidosy las provisiones por deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por
valoracién”. Latotalidad de estos activosseincluyen, aefectos de suvaloracion, en la categoria de “Activos
financieros acoste amortizado”.

Acciones y participaciones:

Acciones y participaciones en cartera interior/exterior: incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacion en fondos y
sociedades deinversioén colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracion, en las categorias de “Activos
financierosavalorrazonable con cambiosen lacuentade pérdidas y ganancias”y/o “Activos financieros
acoste”.

Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incluyen en la
categoriade “Activos financieros acoste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con
la Sociedad por una relacién de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a
aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o0 mas
socios.

Activos financieros avalor razonable con cambios en patrimonio neto: incluye, en su caso, instrumentos
financierosemitidospor otras entidades, tales como accionesy cuotas participativas o participacién en
fondosy sociedades deinversion colectiva, que tienen lanaturaleza de instrumentos de capital parael
emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La
totalidad de estos activos seincluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros
a valorrazonable con cambios en el patrimonio neto”.



March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U.

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

Valores representativos dedeuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos uotros valores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
analogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracién”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonioneto”.

Derivados:incluye, en sucaso, las operaciones conderivados financieros con valoracién favorable parala
Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en operaciones con
opciones, asicomo, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valorrazonable de los activos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se incluyen, a
efectos desuvaloracién, en la categoriade “Activosfinancieros a valor razonable con cambios en la cuenta
de pérdidas y ganancias”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulosdel pasivodel balance:

Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por
obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comisiones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo al que, en su caso, pertenece la
Sociedad, remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados yno vencidos en el epigrafe “Ajustes porvaloracién: intereses devengados novencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracion, como “Pasivos financieros a coste
amortizado”.

Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen caracter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencion de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referenciaa laevolucion delaactividad delacitadaempresa. Estos pasivos sevaloraran al coste.

Derivados:incluye, en sucaso, las operaciones con derivados financieros con valoracion desfavorable para
la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas cobradas en operaciones con
opciones, asicomo, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valorrazonable delos pasivos
por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros, permutas
financieras, compraventaaplazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos seincluyen, a
efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias”.
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b) Valoracién de los instrumentos financieros

b.1) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros acoste amortizado: incluye activos financieros, inclusolos admitidosanegociaciéon en

un mercado organizado, paralos que la Sociedad mantiene lainversiéon con el objetivo de percibir los flujos
de efectivo derivados de laejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importedel principal pendiente.

Activos financieros avalor razonable con cambios en el patrimonioneto: seincluyen en esta categorialos
activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen paranegociar ni procede su clasificacién en la categoriaanterior. También se incluiran en esta
categorialas inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente porla Sociedad en
el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupoy asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valorrazonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participaciony similares; e) préstamos participativos con intereses
de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria (Activos
financieros avalorrazonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero suvalorrazonable
no puede estimarse de formafiable.

Activos financierosavalor razonable con cambios en lacuentade pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquellos activos financieros que no han sido clasificados en
ningunadelas categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categorialos activos financieros que
asi designaopcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimientoinicial, que en caso contrario se
habrian incluido en otra categoria, debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una
incoherenciade valoracion o asimetria contable que surgiriaen caso contrario.

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregadamas los costes dela transacciéon que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor

razonable con cambios en lacuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la

adquisiciondelainversionseimputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Valoracion posterior

Activos financieros a coste amortizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior aun afio que se valoreninicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose
pordichoimporte, salvo que se hubieran deteriorado.

El coste amortizado de un instrumento financieroes el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, segun proceda, laparteimputadaen la cuentade pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en €l
vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menos cualquier reduccioén de valor por deterioro
que hubierasido reconocida, ya seadirectamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctorade suvalor.

Eltipo deinterés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala el valoren libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas porriesgo de crédito futuras; en su calculo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en laconcesién definanciacion.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por suvalor razonable, sin deducir los costes de
transacciéon en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonioneto, en
el capitulo “Ajustes por valoracion en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
o sedeteriore, momento en que el importe asireconocido, seimputaraalacuentade pérdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras”, en
funcion dessi el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Activos financieros acoste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por sucoste, minorado, en sucaso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes deventay
el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivadosdelainversion. Salvo mejor evidenciadel importe
recuperable delas inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracion el patrimonio neto
de laentidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en lafechade la valoracion, netas
del efecto impositivo.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracidn, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcién desi el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en

libros.
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Activos financieros acoste amortizado: la pérdidapor deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferenciaentre suvaloren libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucidon de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financieros atipo de interés variable, se empleara el tipo deinterés efectivo que correspondaa la
fecha decierre delas cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese porcausas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas pordeteriorode valor delos activos” o “Recuperaciones de valor delos activos deteriorados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes por valoracién” del activo
del balance. Lareversion del deterioro tendra como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido
en la fechade reversion sino se hubiese registrado el deteriorodel valor.

No obstante, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para consideraro
representativo del valor que pudierarecuperar laempresa.

En particular,y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion delas posibles pérdidas por deteriorode estos activos sellevaa cabo individualmente parala
totalidad delos activos financieros valorados a su coste amortizado.

Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria, se presumira que existe deterioro
ante unacaidadeun afio y medio o deun 40% en su cotizacion, sinque se haya producido la recuperacion
del valor. En el caso de instrumentos de deudaclasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria,
se presumira que existe deterioro cuando se haya producido una reduccién o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivadosporlainsolvenciadel deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por deterioro de valor delos activos”, con contrapartida en
el epigrafe “Ajustes por valoracién” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en €l
epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance (en el
caso de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo “Recuperaciones de valorde los activosdeteriorados”. No obstante,
en el caso de que se incrementase el valorrazonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
correcciénvalorativareconocida en ejercicios anteriores no revertiracon abono alacuenta de pérdidas 'y
ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio neto, en el
capitulo “Ajustes porvaloracion en patrimonioneto”.

Activos financieros acoste: Elimportedela correccion valorativa seraladiferencia entre su valor en libros
y elimporterecuperable, entendido éste como el mayorimporte entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacidon de los que se espera recibir como
consecuenciadel repartodedividendosrealizado porlaempresa participaday delaenajenaciéno bajaen
cuentas delainversionen lamisma, bien mediante la estimacién de su participacion en los flujos de efectivo
que se esperasean generados porlaempresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacién o bajaen cuentas.

12



March Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U.

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimaciéon delapérdidapordeterioro de estaclase de activos se calcularaen funcién del patrimonio neto
dela entidad participaday de las plusvalias tacitas existentes en lafechadelavaloracion, netas del efecto
impositivo. En ladeterminacionde ese valor, y siempre que la empresa participada hayainvertidoasu vez
en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicandolos criterios del Codigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas pordeterioro de valor
de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y
participaciones” del activodel balance. Lareversién del deteriorotendra como limite el valor en libros de la
inversién que estariareconocidaen lafechadereversion sino se hubieseregistrado el deteriorodel valor.

b.2) Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracidn, en las siguientes categorias:

a.

Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criteriosincluidos en el parrafo siguiente.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designaopcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimientoinicial,
debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiriaen caso contrario.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes dela transaccion que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Pasivos financieros avalor
razonable con cambios en lacuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracion posterior

Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1
anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método
del tipo deinterés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1 anterior). No obstante, los
débitos con vencimiento no superioraun afio que se valoren inicialmente porsuvalor nominal, continuaran
valorandose pordicho importe.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en funcién desi el resultado es positivoo negativo, respectivamente.
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c)

d)

b.3) Técnicas de valoracion

Para la estimacion del valor razonable de los instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos paraactivos o pasivos
idénticos, alos quela Sociedad puedaacceder en lafecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no esta basada en datos de mercado
observables.

Unaestimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valorrazonable que la variable
demenor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracidon. Aestos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacién de la
importanciade unavariable concretaparala estimaciéon setendran en cuenta las condiciones especificas del
activo o pasivo que se valora.

En relacion alos instrumentos financieros valorados a valor razonable, la Sociedad clasifica las participaciones
en Instituciones de Inversion Colectivaen el nivel 2 y los valores representativos dedeuday los instrumentos
de patrimonio en el nivel 1, no habiéndose producido durante el ejercicio transferencias entre los distintos
niveles.

La técnicade valoracionaplicada porla Sociedad en lavaloracién delos instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacidon del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversién Colectiva, y la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos, en el caso de valores
representativos dedeuday deinstrumentos de patrimonio.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedidolosderechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Porotrolado, lospasivosfinancieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio dela Sociedad, una vez
deducidostodos sus pasivos.

En el caso de que laempresarealice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de patrimonio,
elimportede estos instrumentos seregistraraen el patrimonio neto, como unavariacién de losfondos propios,
y en ningun caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en lacuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe recibido,
neto de los gastos de emision.
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e

f)

g)

Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en el balance y Unicamente se presentan por suimporte
neto cuando lasociedad tiene el derecho exigibleacompensarlos importes reconocidos y, ademas, tienen la
intenciéndeliquidarlas cantidades por el neto o derealizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Adquisiciéon temporal de activos (operaciones simultdaneas)

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una financiacion
concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares — Adquisicién temporal de
activos”.

Las diferencias entrelos preciosde compray ventaseregistran como intereses financierosdurante la vida del
contrato.

Inmovilizado material de uso propio

Incluye, basicamente, los activos materiales alos que se prevé darles un uso continuado y propio y se presenta
a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacién acumulada y, si procede, las pérdidas
estimadas queresultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el costede adquisicion delos activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vidaindefiniday que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con contrapartda
en el epigrafe “Amortizaciones —Inmovilizado material de uso propio”delacuenta depérdidas y ganancias y,
basicamente, equivalen alos porcentajes de amortizacidn siguientes (determinadosen funciondelos afios de
la vida util estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Afiosde

Vida Util
Mobiliario 10
Instalaciones y otros 7-13
Equipos informaticos 4

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valorneto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion delamisma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registralareversion delapérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningun caso, lareversiéon delapérdidapordeterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.
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La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido producirse

h)

i)

en el valorregistrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes “Pérdidas por
deterioro de valor de los activos — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valorde los activos deteriorados
— Inmovilizado material”, respectivamente, de lacuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede arevisar la vida util estimada, el valorresidual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros deladotacién asuamortizacién, en virtud
de las nuevas vidas utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se carganalos resultados
del gjercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activosno monetarios sin aparienciafisica susceptibles de valoraciéon econdémica.
Se reconocen, inicialmente, porsucoste de adquisicién o producciény, posteriormente, se valoran asu coste
menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

La totalidad de los activos intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informaticas adquiridas a
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y
método de amortizacién de los elementosdel inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correcciondel cargo ala cuenta
de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién asu amortizacion en virtud de las nuevas vidas
utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion dela vida util definida, aplicandose criterios similares alos
adoptados paralaamortizacién delos activos materiales, y amortizandose linealmente en 3 afios, periodo en
el que esta previstasu utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperaciéon que haya podido
producirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones devalordelos activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, delacuenta de
pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en
su caso, delas recuperaciones delas pérdidas por deterioro registradas en ejerciciosanteriores, son similares
alos aplicados paralos activos materiales (véase Nota 2-g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturalezafiscal relacionados con el impuesto sobre beneficios, diferenciandose, en sucaso, enfre:
“Corrientes” (importes arecuperar o apagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios 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

Provisiones y contingencias
Los administradores dela Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origineunasalidade recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a suimportey/ o momento de cancelacion.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esta condicionada aque ocurra,o no,uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad dela Sociedad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se
informa sobrelos mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.

La compensacion arecibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso serapercibido, seregistracomo activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, lacompensaciénsetendraen cuenta para estimar el importeporel que, en su
caso, figurarala correspondiente provision.

La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversién, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza de la provision, en los capitulos
“Dotaciones aprovisiones parariesgos” o “Recuperacion de provisiones parariesgos” de lacuentade pérdidas
y ganancias, con contrapartida en el capitulo “Provisiones parariesgos” del pasivo del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados porla Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresosy 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, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” e
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidosde otras sociedades se reconocen, en sucaso,como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuentade pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho apercibirlos porla Sociedad.
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En relacidon con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificara como una
operacién de distribucion de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un ingreso en €l
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicion, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta Ultima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en lacuentade pérdidas y ganancias individual desde lafecha
de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo adichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion delainversion desdelaperspectivadelaentidad que recibe el dividendo.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresosy gastos en concepto 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 quetienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan alo largo del tiempo, durante la
vidadetales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo deingresos por comisiones, las procedentes, en sucaso, dela actividad de gestion de
Instituciones de Inversién Colectiva y de gestidn discrecional de carteras se incluyen, en funcién de su
origen, en los distintosepigrafes del capitulo “Comisionesrecibidas” delacuentade pérdidas y ganancias.
En lamedidaen que dichas comisiones tienen suorigen en servicios que se prolongan alolargodeltiempo,
éstas se imputan a lacuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecuciéndedichos servicios.

Porotro lado, las comisiones satisfechas, en sucaso, en concepto de comercializacioén de Instituciones de
Inversion Colectiva desarrollada por terceros, por la delegacién de gestion se incluyen en el capitulo
“Comisiones y corretajes satisfechos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que tienen
su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias en el periodo de ejecucionde dichos servicios.

- Las querespondenaun acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo deingresos por comisiones, las procedentes, en sucaso, delasuscripciony reembolso
deacciones y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, seincluyen, en funcionde suorigen,
en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones recibidas” de lacuentade pérdidas y ganancias.

Adicionalmente, en el caso de que existan comisiones de gestion de Instituciones de Inversion Colectiva
variables, en las que el importe devengado depende del rendimiento de la inversidon gestionada, si las
mismas se cristalizan anualmente, 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
retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior sereduce. En los restantes casos, la Sociedad no
devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la comision variable en base a sus
condiciones de devengo, tal y como se establece contractualmente o se refleja en los correspondientes
folletos.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (en su caso, Instituciones de
Inversién Colectiva, Fondos de Pensiones y carteras discrecionales) no seincluyen en el balance. En la Nota
13 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. Las comisiones
generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

m) Indemnizaciones por despido

n)

De acuerdo con lalegislacion vigente, la Sociedad tiene la obligacién deindemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacion razonable seregistran, en sucaso, como gasto en el ejercicio en el que
se adoptala decisién del despido, en el epigrafe “Gastos de personal —Indemnizaciones por despidos” dela
cuenta depérdidas y ganancias. En opiniéndelos Administradores dela Sociedad, al cierre del ejercicio 2021
no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacién de una provisién adicional por este concepto a
dichafecha.

Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso porimpuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corrientey la parte correspondiente al gasto o ingreso porimpuesto diferido.

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con las sociedades que integran el Grupo
Banca March a efectos del impuesto sobre beneficios, distribuyendo el impuesto resultante en funcién de la
participacionde cadaentidad dedicho Grupo en el impuesto total devengado.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuenciade las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menorimporte del impuesto corriente.

El gasto o elingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valorfiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos pordeducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando ala
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinaciénde negocios.

Por su parte, los activos porimpuestos diferidos s6lo se reconocen en lamedida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contralas que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonioneto.
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En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cadacierre se evallan los activos porimpuestos diferidos noregistrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacién con beneficios fiscales
futuros.

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con las sociedades que integran el Grupo
tributario del que es sociedad dominante Banca March, S.A. a efectos del impuesto sobre beneficios,
distribuyendo el impuesto resultante en funcién de la participacion de cada sociedad de dicho Grupo en €
resultado total devengado en el ejercicio.

El articulo 7delaLey 16/2012, de 27 de diciembre, porlaque se adoptan diversas medidas tributarias dirigidas
a la consolidaciéon de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica, establecia que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangibley de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en
los mismos, no cumplieran los requisitos establecidos en los apartados 1,2 o 3 del articulo 108 del entonces
vigente Texto Refundido dela Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirian en la base imponible hasta el 70 por ciento de aquella que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del
articulo 11 de dicha Ley. La amortizacion contable que no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuesto en el mencionado articulo sededucirade formalineal durante un plazo de 10 afios u opcionalmente
durante la vida util del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se iniciase denfro del
afo 2015. Adicionalmente, ladisposicion transitoria trigésima séptimadela Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades establece que los contribuyentes que tributen al tipo de gravamen previsto en
el apartado 1del articulo 29 dedichaley,y les haya resultado de aplicacion lalimitacion alas amortizaciones
establecida en el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, tendran derecho a una deducciénen la
cuotaintegra del 5% delas cantidades queintegren en labase imponible (2% en los periodos impositivos que
se inicien en 2015), derivadas de las amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos que se hayan
iniciadoen 2013 y 2014.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacién
temporal para la aplicaciéon de bases imponibles negativas, introduciendo unalimitacion cuantitativadel 70%
de la base imponible previa a su compensaciéon, admitiéndose, en todo caso, un millén de euros.
Adicionalmente, el 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,
establece que, con efectos paralos periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los
contribuyentes cuyo importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros (durante los
12 meses anteriores ala fecha en que se inicie el periodoimpositivo), aplicaranlos siguientes limites:

- ElI 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferiora60 millones de euros.

- El 25%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

Conforme alaley 27/2014, de 27 denoviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 30%.
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0)

p)

Estado de flujos de efectivo
En el estado deflujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Actividades de explotacidén: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como deinversién o de financiacién.

- Actividades deinversion:los pagosquetienen su origen en laadquisicion de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversion o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de suenajenacion o de su amortizacion al vencimiento

- Actividades definanciacién: comprenden los cobros procedentes dela adquisicion por terceros de titulos
valores emitidos porlaSociedad o derecursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentos de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizaciéon o
devolucion de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en conceptodedividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depositosala vista, que se encuentran registradosen el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares — Depdsitos a la vista” del activo del balance
(véase Nota 5) y el saldo efectivo en caja, que se encuentraregistrado, en sucaso, en el capitulo “Tesoreria’
del activo del balance.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presentaen estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Estainformaciéonse presentadesglosada, asu
vez, en dos estados: el estado deingresos y gastos reconocidosy el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacién, se explican las principales caracteristicas de lainformacién contenida en ambas partes
de los estados:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuenciade su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuestoen lanormativavigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:

a) Elresultado del ejercicio delacuentade pérdidas y ganancias.

b) Los ingresosy gastos que, segun lo requerido porlanormativavigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) El total delosingresosy gastos reconocidos, calculados como lasuma de las letras anteriores.

Los importes relativos alos ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
alacuentadepérdidas y gananciasse presentan por suimporte bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impositivo, en larubrica “Efecto impositivo”.
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q)

s)

Estado total de cambios en el patrimonio_neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en €l
patrimonio neto, incluidos los que tienen suorigen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y a
final del ejercicio detodas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcidon desunaturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de lareexpresion retroactivade lossaldosde los estados financieros con origen
en cambios en los criterios contables o en lacorreccion de errores, en sucaso.

b) Totalingresosy gastosreconocidos:recoge, de maneraagregada, el total delas partidas registradas en el
estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Operacidn con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas dereparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagoscon instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucion del
patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La monedafuncional utilizada porla Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas
distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjeray se registran segun los tiposde cambio
vigentes en las fechas de las operaciones.

La practicatotalidad delas operaciones realizadas porla Sociedad estan denominadas en euros.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados porlo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracién en el futuro (véase Nota15).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2021 y 2020 son operativos. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamientoincluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Gastos generales —Inmuebles e instalaciones”.
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Otros activos y pasivos y periodificaciones

El capitulo “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en sucaso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
al personal y otros activos (que incluyenlos activos de naturalezafiscal no relacionados con el impuesto sobre
sociedades).

El capitulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones apagar con naturaleza de pasivosfinancieros
no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fisca no
relacionados con el impuesto sobre sociedades.

Por otro lado, el capitulo “Periodificaciones” del activo del balanceincluye, en sucaso, los saldos detodas las
cuentas de periodificaciéon (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el ejercicio y que
corresponden al gjercicio siguiente), excepto las correspondientes aintereses devengados que se recogen en
los capitulos en los que estén recogidoslos instrumentosfinancieros quelos generan.

Por dltimo, el capitulo “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobradosno devengados y
los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos losinstrumentos financierosque los generan.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ningun compromiso con sus empleados en materia de pensionesy
retribuciones post-empleo.

Distribuciéon de los resultados de la Sociedad

La propuestadedistribucién del resultado correspondientes al ejercicioterminado el 31 de diciembre de 2020 fue
aprobadaporlaJunta General de Accionistas dela Sociedad celebradael 30 de junio de 2021.

La propuesta de distribucién del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2021, que su Consejo de
Administracién propondra a su Accionista Unico para su aprobaciéon, se muestra a continuacion, junto con la
propuestaaprobadadel ejercicio 2020:

Miles de Euros
2021 2020
Reservas voluntarias 5.020 4.604
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad 5.020 4.604

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta Direccién

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2021 y 2020, por los miembros anteriores y/o actuales del
Consejo de Administracion, que coinciden con los miembros de la Alta Direccién de la Sociedad durante dichos
ejercicios, clasificadas por conceptos, han sidolas siguientes:
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Ejercicio 2021:
Miles de Euros
Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a| Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo Dietas Largo Plazo [ de Jubilacion por Cese Patrimonio
Consejo de Administracion 450 - 41 - - -
Ejercicio 2020:
Miles de Euros
Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a| Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo Dietas Largo Plazo | de Jubilacion por Cese Patrimonio
Consejo de Administracion 128 254

Al cierre delos ejercicios 2021y 2020 y durante dichosejercicios, la Sociedad no hatenido contratado, de forma
individual, ningun seguroderesponsabilidad civil delos Administradores, estando dicho aspecto cubierto poruna
péliza contratada por Banca March (Accionista Unico de la Sociedad y entidad perteneciente al Grupo Banca
March —véanse Notas 1 y15) y que dacobertura a todo el Grupo.

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2021y 2020 no existian obligaciones contraidas porla Sociedad en materia
de pensiones y seguros devida, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y/o actuales
de su Consejo de Administracion y Alta Direccidon. Asimismo, a dichas fechas la Sociedad no tenia anticipos o
créditos concedidos alos miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administraciony Alta Direccién.

Al 31 dediciembrede 2021 y 2020, el Consejo de Administraciondela Sociedad estabaformado por 3 miembros
de género masculino, en ambas fechas.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2021 los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de Administracion
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con €
interés de la Sociedad.

5. Créditos a intermediarios financieros o particulares

5.1 Depésitos a la vista

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 dediciembrede 2021 y 2020 es el siguiente:
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Miles de Euros
2021 2020
Cuentas corrientes en euros:
Banca March, S.A. 40.589 31.337
BBVA,S.A. 5 14
40.594 31.351
Cuentas corrientes en divisa (USDy GBP):
Banca March, S.A. 427 2
427 2
41.021 31.353

Los intereses devengadosdurante los ejercicios 2021y 2020 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Intermediarios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas delos pasivos financieros — Intereses” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de gasto).

5.2 Deudores por comisiones pendientes

El saldo de este epigrafe del activo del balancerecoge el importe delas comisiones pendientes de cobro al cierre
de los egjercicios 2021y 2020, correspondientes alaactividad de gestion (véase Nota17), que han sido cobradas
con posterioridad al cierrede ambos ejercicios.

6. Acciones y participaciones

La composiciéndel saldode este capitulo del activo del balance, atendiendo a su presentaciény clasificacion, en
funcién del criteriode valoraciéndelos instrumentos financieros que lo integran, es lasiguiente:

Miles de Euros

Acciones y Participaciones Activos Provisiones por
Financieros a Deterioro de
Valor Razonable Valor de
con Cambiosen| Accionesy
Cartera Interior [Cartera Exterior | Participaciones |[Patrimonio Neto| Participaciones Total
31.12.2021
Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta depérdidas y ganancias - - - - - -
Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto - - - 5.248 - 5.248
Activos financieros a coste 2 - - - - 2
2 - - 5.248 - 5.250
31.12.2020
Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta depérdidas y ganancias - - - - - -
Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto - - - 18.686 - 18.686
Activos financieros a coste 1 - - - - 1
1 - - 18.686 - 18.687

6.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracién, en esta categoria, es el

siguiente:
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Miles de Euros
Valorde Valor
Coste Razonable
Ejercicio 2021:
Instituciones de inversion colectiva nacionales (*) 501 515
Instituciones de inversion colectiva extranjeras (*) 4297 4735
4.798 5.250
Ejercicio 2020:
Instituciones de inversion colectiva nacionales (*) 10.400 10.698
Instituciones de inversion colectiva extranjeras (*) 7.558 7.988
17.958 18.686

(*) Incluye instituciones de inversion colectiva gestionados porla Sociedad (véase Anexo).
Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2021y 2020, en el saldo delos activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracioén, en esta categoria, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2021 2020
Saldos alinicio del ejercicio 18.686 20.942
Comprasy variaciones de valorrazonable 1.618 750
Ventas (15.054) (3.006)
Saldos al cierre del ejercicio 5.250 18.686

Los resultados obtenidos en la venta de estos activos financieros, durante los ejercicios 2021 y 2020, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Ganancias poroperaciones financieras —Acciones y participaciones cartera
interiory “Pérdidas por operaciones financieras — Acciones y participaciones carterainterior’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2021y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las
acciones y participaciones clasificadas, a efectos de su valoracién, como “Activosfinancieros a valorrazonable
con cambios en el patrimonioneto”.

Ajustes por valoraciéon en patrimonio neto
El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en

patrimonio neto” del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a las “Acciones y
participaciones”, es el siguiente:
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Miles de Euros
Ajustes por Valoracionen
Valoracion Patrimonio Neto
2021 2020 2021 2020
Instituciones de inversion colectiva nacionales 515 10.698 8 209
Instituciones de inversion colectiva extranjeras 4735 7.988 308 301
5.250 18.686 316 510

Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién en
patrimonio neto—Activos financieros con cambios en patrimonioneto”, durante los ejercicios 2021y 2020, por
la parte correspondiente alas “Acciones y participaciones”, hasido el siguiente:

Miles de Euros
2021 2020
Ajuste por Ajustepor | Ajustepor Ajuste por
Valoracion | Impuesto | Valoracion | Valoracion | Impuesto | Valoracion
Bruto Diferido Neto Bruto Diferido Neto
Saldos alinicio delejercicio 733 (218) 515 451 (133) 318
Importe transferidoa la cuenta de
pérdidasy ganancias porbaja/venta (*) - - - 69 1) 48
Importe transferidoa la cuenta de
pérdidasy ganancias por deterioro (**) - - -
Variaciénporvaloracion (299) 89 (210) 213 (64) 149
Saldos al cierre del ejercicio 434 (129) 305 733 (218) 515

(*) Importesincluidos, en funciénde siel resultado es positivo o negativo, en los epigrafes “Ganancias por operaciones financieras — Acciones
y participaciones cartera interior/exterior’ o “Pérdidas por operaciones financieras — Acciones y participaciones carterainterior/exterior’ de

la cuenta de pérdidas y ganancias.

(**) Véase apartado “Pérdidas por deterioro” anterior.

6.3 Activos financieros a coste — Acciones y participaciones en cartera interior

Al 31 dediciembrede 2021 y 2020 la Sociedad es titularde 9y 3 acciones, respectivamente, de 200 euros de
valornominal cadaunadela sociedad Gestoradel Fondode Garantiade Inversiones (véase Nota 1-h):

7. Valores representativos de deuda

La composicién del saldo de este capitulo del activo del balance, atendiendo a la clasificacién, en funcién de la
valoraciéndelos instrumentos financieros lointegran, es lasiguiente:
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Miles de Euros

Deuda Publica

Valores de RentaFija

Ajustes por Valoracion

Provisiones
por Deterioro
de Valor de
Intereses los
Cartera Cartera Cartera Cartera Activos Devengados | Instrumentos
Interior Exterior Interior Exterior Dudosos | no Vencidos de Deuda Total
31.12.2021
Activos financieros avalor razonable con
cambios en lacuenta de pérdidas y ganancias - - - - - - -
Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto - - 3.983 5.771 79 - 9.833
Activos financieros acoste amortizado - - - - - - -
- - 3.983 5.771 79 - 9.833

31.12.2020

Activos financieros avalor razonable con

cambios en lacuenta de pérdidas y ganancias - -

Activos financieros avalor razonable con

cambios en el patrimonio neto - -
Activos financieros acoste amortizado - -

7.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valoracién, en esta categoria, es el

siguiente:

Miles de Euros
Valorde Valor
Coste Razonable
Ejercicio 2021:
Deuda Publica cartera interior - -
Deuda Publica cartera exterior - -
Valores de renta fija cartera interior 3.983 3.983
Valores de renta fija cartera exterior 5.782 5.771
9.765 9.754

Ejercicio 2020:

Deuda Publica cartera interior
Deuda Publica cartera exterior
Valores de renta fija cartera interior
Valores de renta fija cartera exterior

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2021y 2020, en el saldo delos activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracion, en esta categoria, se muestran a continuacion:
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Miles de Euros

2021 2020
Saldos alinicio del ejercicio - -
Adquisicionesy variaciones de valor razonable 9.765 -
Ventasy amortizaciones - -
Saldos al cierre del ejercicio 9.765 -

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2021y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a los
valores representativos de deuda clasificados, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor

razonable con cambios en el patrimonio neto”.

Ajustes por valoracién en patrimonio neto

El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracion en patrimonio neto — Activos financieros con cambios en
patrimonio neto” del patrimonio neto del balance, porla parte correspondiente a los “Valores representativos

de deuda’, es el siguiente:

Miles de Euros
Ajustes por Valoracionen
Valoracion Patrimonio Neto
2021 2020 2021 2020
Deuda Publica cartera interior - - - -
Deuda Publica cartera exterior - - - -
Valores de renta fija cartera interior 3.983 - - -
Valores de renta fija cartera exterior 5.771 - 8 -
9.754 - 8 -

Adicionalmente, el movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion en
patrimonio neto—Activos financieros con cambios en patrimonio neto”, durante los ejercicios 2021 y 2020, por
la parte correspondiente alos “Valores representativosde deuda”, hasido el siguiente:

Miles de Euros
2021 2020
Ajuste por Ajustepor | Ajustepor Ajuste por
Valoracion | Impuesto | Valoracion | Valoracion | Impuesto | Valoracion
Bruto Diferido Neto Bruto Diferido Neto
Saldosalinicio delejercicio - - - - - -
Importe transferidoa la cuenta de
pérdidasy ganancias porbaja/venta (*) - - - - - -
Importe transferidoa la cuenta de
pérdidasy ganancias pordeterioro (**) - - - - - -
Variaciénporvaloracion 11 3) 8 - - -
Saldos al cierre del ejercicio 11 3) 8 - - -

(*) Importesincluidos, en funcion de si el resultado es positivo o negativo, en los epigrafes “Ganancias por operaciones financieras — Deuda
Publica interior/exterior” y/o “Ganancias por operaciones financieras — Valores de renta fija interior/exterior* o “Pérdidas por operaciones
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financieras — Deuda Publica interior/exterior’ y/o “Pérdidas por operaciones financieras — Valores de renta fija interior/exterior* de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

(**) Véase apartado “Pérdidas por deterioro” anterior.

8. Inmovilizado material de uso propio

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020,
integramente compuesto porinmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo,
durante dichos ejercicios, hasido el siguiente:

Miles de Euros
Equipos Mobiliario,
informaticos |instalacionesy otros Total

Coste:
Saldosall deenero de 2020 519 615 1.134
Adiciones 4 - 4
Retiros @) (1) 8)
Saldos al 31 de diciembre de 2020 516 614 1.130
Adiciones 8 2 10
Retiros (489) (178) (667)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 35 438 473
Amortizacion acumulada:
Saldosal 1 de enero de 2020 (451) (368) (819)
Dotaciones 36) 29) 65)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 487) 397) (884)
Dotaciones 23) (33) (56)
Retiros 489 178 667
Saldos al 31 de diciembre de 2021 1) (252) 273)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2020 29 217 246

Saldos al 31 de diciembre de 2021 14 186 200

La politicadela Sociedad es formalizar polizas de seguros para cubrirlos posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de suinmovilizado material. Los Administradores de la Sociedad estiman que la cobertura de
losriesgos aque estan sujetos los mencionados elementos de inmovilizado es suficiente.

Al 31 de diciembrede 2021 y 2020, existe inmovilizado material de uso propio, totalmente amortizado y en uso,
porimportede 11 y 562 miles de euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del activo del balance. Asimismo, al cierrede dichosejerciciosla Sociedad noteniaactivos adquiridos ni
cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

9. Activos intangibles — Aplicaciones informaticas

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2021y 2020, en el saldo de este epigrafe del activo del
balance, es el siguiente
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Miles de Euros
2021 2020

Coste:

Saldos alinicio del ejercicio 1.375 1.317
Adiciones 23 58
Retiros (904) -
Saldos al cierre del ejercicio 494 1.375
Amortizacién acumulada:

Saldos alinicio del ejercicio (1.082) (815)
Dotaciones (229) (267)
Retiros 904 -
Saldos alcierre del ejercicio 407) (1.082)
Activo intangibleneto 87 293

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, existen activos intangibles, totalmente amortizados y en uso, porimporte de
36y 701 miles de euros, respectivamente.

Asimismo, durantelos ejercicios 2021y 2020, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten
a este epigrafedel activo del balance dela Sociedad.

Patrimonio neto

Capital

Al 31 dediciembrede 2021 y 2020, el capital socialde la Sociedad estaba compuesto por4.800 acciones de 1.000
euros devalornominalcadauna, totalmente suscritas y desembolsadas, conlosderechos econdémicos y politicos,
no existiendorestricciones alalibre transmisibilidad de las acciones y que no cotizan en Bolsa.

Al 31 dediciembrede 2020 y 2019 el 100% de las acciones de la Sociedad pertenecen aBanca March, S.A (véase
Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, los Unicos contratos que la Sociedad tienen formalizados con su Accionista
Unico, adicionales a los de cuenta corriente y otros contratos tipicos bancarios, son los que regulan las
operaciones de colocaciény comercializacion de las Institucionesde Inversiéon Colectiva, asi como de las carteras
gestionadas hastalafinalizacién de dichoscontratos descritos en laNota 1 (véase Nota 15).

Reservas y resultados de ejercicios anteriores

La composiciéon del saldodelos epigrafes “Reservas” y “Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto
del balance, asi como el movimiento que se haproducido en los mismos, en sucaso, durantelos ejercicios 2021
y 2020, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
Reservas
Reserva Reservas Reservade Otras Total
Legal Voluntarias | capitalizacion Reservas Reservas
Saldos al 1 de enero de 2020 960 36.544 1.001 4 38.509
Aplicacion del resultado del ejercicio 2019 (*) - 6.344 - - 6.344
Distribucion de dividendos - (9.300) - - 9.300)
Saldos al 31 de diciembre de 2020 960 33.588 1.001 4 35.553
Aplicacion del resultado del ejercicio 2020 (*) - 4.604 - - 4.604
Saldos al 31 de diciembre de 2021 960 38.192 1.001 4 40.157

(*) Una vezdistribuidos, en su caso, los dividendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de
Accionistas (véase Nota 3-a).

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifraigual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo paralafinalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reservasolo podradestinarsealacompensacionde pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes paraeste fin.

Al 31 dediciembrede 2021 y 2020, la reserva legal alcanzaba el 20% del capital social.
Reservas voluntarias
Dichas reservas son de libre disposicion, en la parte que excede de los recursos propios minimos.
Reserva de capitalizacion
La sociedad ha constituido una reserva indisponible por importe de 1.001 miles de euros en el marco de lo
dispuesto en el articulo 25delaLey del Impuesto sobre Sociedadespor el cual los contribuyentes tendran derecho
a unareduccion en labase imponibledel 10% del importe del incremento de sus fondos propios siempre que se
cumplan los siguientes requisitos:

1. Que el importedelincremento delos fondos propios de laentidad se mantenga durante un plazo de

5 afios desdeel cierre del periodoimpositivo que corresponda estareduccion, salvopor la existencia

de pérdidas contables en laentidad.

2. Que se doteunareservaporel importe delareduccion, que deberafigurar en el balance con absoluta
separacion y titulo apropiado y seraindisponible durante el plazo previsto en el apartado anterior.

En ningun caso el derecho a esta reduccion podra superar el importe del 10% de la base imponible positiva del
periodo impositivo previa a estareduccion, alaintegracion aque se refiere el apartado 12del articulo 11 de la LIS
y ala compensacion de bases imponibles negativas.
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11. _Situacién fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

El saldo del epigrafe “Otros pasivos —Administraciones Publicas” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre
de 2021 y 2020, los siguientes saldos conlas Administraciones Publicas:

Miles de Euros
2021 2020
Impuesto sobre el Valor Afiadido 40 26
Organismos dela Seguridad Social 62 54
Impuesto Retenciones sobre reembolsos 227 233
Impuestossobre la Renta de las Personas Fisicas 605 456
934 769

ii. Conciliacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios correspondiente a

los ejercicios 2021y 2020 es lasiguiente:

Ejercicio 2021:

Miles de Euros

Ingresos y gastos directamente

Cuenta de pérdidas y ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 5.020 - - (202) - - 4.818
Aumentos Disminuciones
(“A”) (“D”) A D A D
Impuesto sobre Sociedades 2.157 - - (86) - - 2.071
Diferencias permanentes 13 - 293 - - - 306
Diferencias temporarias 41 (137) - - - - (96)
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores -
Base imponible (resultado fiscal) 7.099
Cuota integra del ejercicio 2.129
Deducciones y bonificaciones -
Cuota liquida 2.129
Ejercicio 2020:
Miles de Euros
Ingresos y gastos directamente
Cuenta de pérdidas y ganancias imputados al patrimonio Reservas Total
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 4.604 - 197 - - - 4.801
Aumentos Disminuciones
(“A”) (“D”) A D A D
Impuesto sobre Sociedades 1.971 - 84 - - - 2.055
Diferencias permanentes - (6) - (281) - - (287)
Diferencias temporarias 247 - - - - - 247

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
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Base imponible (resultado fiscal) 6.816
Cuota integra del ejercicio 2.044
Deducciones y bonificaciones

Cuota liquida 2.044

El pasivo relativo al impuesto sobre beneficios del ejercicio 2021, asciende a 2.128 miles de euros, que se
encuentraregistrado en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares - Acreedores empresas
del grupo” del pasivo del balance al 31 de diciembrede 2021. Por otro lado, el pasivo relativo al impuesto sobre
beneficios del gjercicio 2020, ascendio a 2.044 miles de euros, que se encontraba registrado, en el epigrafe
“Deudas con intermediarios financieros o particulares — Otros acreedores” del pasivo del balance al 31 de

diciembre de 2020.

iii. Conciliacion entre el resulfado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre el resultado contabley el gasto (ingreso) porimpuesto sobre beneficios, correspondiente a

los ejercicios 2021y 2020, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos 7.190 6.575
Cuota 2.157 1.973
Impacto diferencias permanentes 13 )
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Deducciones y bonificaciones - -
Otros - -
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta

de pérdidasy ganancias (*) 2.170 1.971

(*) Importesincluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

iv. Desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los ejercicios 2021 y 2020, se

muestra a continuacion:

Miles de Euros
2021 2020
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 2.157 1.973
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas 13 (2)
Total gasto (ingreso) por impuesto (*) 2.170 1.971

(*) Importesincluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la

cuenta de pérdidas y ganancias.

v. Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al cierre de los ejercicios 2021 y

2020, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, durante dichos ejercicios, es el siguiente:
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Miles de Euros
Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos
2021 2020 2021 2020
Activos financieros a valor razonable con cambios en
patrimonio neto (véanse Notas 6y 7):

Saldo alinicio delejercicio 28 40 248 176
Aumentos - - 72
Disminuciones - 12) 85) -
Otros movimientos - - -
Saldo al cierredel ejercicio 28 28 163 248
Total impuestos diferidos reconocidos en el patrimonio
neto 28 28 163 248

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores dela Sociedad que, conforme ala mejor estimacion sobre los resultadosfuturos de la Sociedad,
incluyendo determinadas actuaciones de planificacionfiscal, es probable que dichosactivos sean recuperados.

vi. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2021 y 2020, en el saldo de los epigrafes “Activos
Fiscales — Diferidos” y “Pasivos Fiscales — “Diferidos” del activo y del pasivo del balance, respectivamente, sin
considerar los impuestos reconocidos en el patrimonio neto y que han sido desglosados en el apartado anterior,
asi como la composiciondel saldoal cierrede dichos ejercicios, porconcepto, se muestra a continuacion:

Miles de Euros

2021 2020
Amortizacion del Inmovilizado material e intangible:
Saldo alinicio delejercicio 2 4
Aumentos - -
Disminuciones 2) 2)
Saldo al cierredel ejercicio - 2
Planes de retribucion plurianual:
Saldo alinicio del ejercicio &3 -
Aumentos 121 83
Disminuciones (148) -
Saldo al cierredel ejercicio 56 83
Total activos porimpuesto diferido no reconocidos en el
patrimonio neto 84 113

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores dela Sociedad que, conforme ala mejor estimacion sobre los resultadosfuturos dela Sociedad,
incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

vii. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicaciéndesde el ejercicio 2018.
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En junio de 2020 se iniciaron actuacionesinspectoras del Grupo March y de la practicatotalidad de las compafiias
pertenecientes al Grupo Fiscal 0057/96, del cual Banca March, S.A. Los conceptosy periodos que estan siendo
objeto de comprobacionson el Impuesto sobre sociedades paralos ejercicios 2016 a 2018 y el Impuesto sobreel
Valor Afiadido (IVA), retenciones e ingresos sobre rendimientos del trabajo personal, sobre capital mobiliario e
inmobiliarioy sobrerendimiento de no residentes parael periodo comprendido entre junio y diciembrede 2016 y
los ejercicios 2017 a 2018. Como consecuenciadel procesodeinspecciénen curso y delos ejercicios pendientes
de inspeccionar, no se estima que existauna necesidad de registrar pasivos adicionales en las cuentas anuales.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas porla Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccién podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima que
la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudieraderivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas.

La Sociedad no tiene posiciones en productosderivadosy no hace ninguna cobertura de su carterade inversiones,
aplicandoparalagestion de sucartera propia, parametros similares alos que aplicaen relacidon alas carteras de
los vehiculos que gestiona.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros estd condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 dejulio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectivainvertiran sus recursos propios minimos exigibles
(de acuerdo con el articulo 100.1.a) del mencionado Reglamento), en activosliquidos o facilmente convertibles en
efectivo a corto plazo y no incluiran 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 depdsitos en entidades de crédito, las
cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversion 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 prohibicionde invertirmas deun 10% del patrimonio delaInstitucion de Inversién Colectiva en acciones
o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, 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 quela inversién serealice con caracter de permanencia.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cadafecha de presentacion de
los estados financieros.

Las actividades de la Sociedad estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo
riesgo deinterés en el valorrazonabley riesgo de precios), riesgode crédito, riesgo deliquidezy riesgo del tipo
de interés en los flujos de efectivo. El programa de gestidon del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financieradela Sociedad.

La gestion del riesgo esta controlada por la Unidad de Control Interno de la Sociedad con arreglo a politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. Esta Unidad identifica, evalua y cubre los riesgos financieros en
estrechacolaboraciénconlas unidades operativas dela Sociedad. El Consejo proporciona politicas escritas para
la gestion del riesgo global, asi como para materias concretas tales como riesgo de tipo de interés, riesgo de
liquideze inversion del excedentedeliquidez.
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Riesgo de crédito

El riesgo decrédito representalas pérdidas que sufririala cartera dela Sociedad o de los vehiculos gestionados
en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En sucaso, en el folleto
de los vehiculos selimitan las condiciones que deben cumplirlas contrapartidas con las que se asumen riesgos
de crédito. La Sociedad, en cuanto a la inversion de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la
legislacion le impone en cuanto a instrumentos y emisores. La Sociedad hace un seguimiento de la calidad
crediticiade estas contrapartidas asi como de laadecuadadiversificacién dela cartera.

Riesgo de tipo de interés

Los activos que mantienela Sociedad tienen en su mayoria un vencimiento inferior aun afio porlo que no existe
riesgo significativodetipo deinterés.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la Sociedad
como delos vehiculos gestionados. Tanto en el momento de compra como, posteriormente en tanto permanezca
la inversion en cartera, la Sociedad verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a las
condiciones y exigencias de liquidez de los vehiculos gestionados o de la cartera propia, basandose en la
profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realizacién. En el caso de
inversiones en otras lIC’s se analiza con una periodicidad mensual laliquidezprobable de las mismas, basandose
en informacién sobre composicion de sus carteras facilitada por sus sociedades gestoras.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representalapérdidaen las posiciones delapropiagestorao delos vehiculos gestionados
como consecuenciade movimientos adversos en los preciosde mercado. Losfactores deriesgo mas significativos
son las variaciones de tipo deinterés, tipo de cambio y precios en las acciones o indices bursatiles. La Sociedad
efectia periodicamente mediciones del riesgo de mercado en términos de VaR en el caso de las carteras de
vehiculos gestionados.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de
inversion. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de emisor, el sector de
actividad o su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de
sostenibilidad pueden ocasionar una disminucion del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente en su valoracién. No obstante, para aquellas Instituciones de Inversion Colectiva que no se
encuentran dentro delos articulos 8 0 9 del Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo
de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacién de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros, las decisiones deinversién en sus inversiones subyacentes no tienen en cuentalos criterios
de la Unién Europeaparalas actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Gestion de Capital

La estrategiade gestion delos recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles derecursos propios superiores alos establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
dejulio, porel que se aprueba el Reglamento dela Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva (véase Nota 1-i).
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Cuentas de orden

15.

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se muestra a

continuacion:

Miles de Euros
2021 2020
Derivadosfinancieros 170 -
170 -

Otras cuentas de orden

La composicién del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se muestra a

continuacion:

Miles de Euros
2021 2020

Patrimonio gestionado- 5.350.873 4.801.369
Fondos de inversionde cardcter financiero 1.517.562 1.409.866
Fondos deinversionlibre - 585
Sociedades de inversionde capital variable 2.239.057 2.114.122
Instituciones de inversion colectiva extranjeras 1.087.470 804.518
Fondos de pensiones 506.784 472.278
Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras- 57.932 109.578
Deuda Publicacarterainterior - 1.342
Valores de rentafija carterainterior 3.126 2.199
Valores de rentafija carteraexterior 16.202 37.707
Acciones carterainterior 1.087 385
Acciones carteraexterior 17.015 17.485
Participaciones carteraexterior 13.700 34.403
Productos derivados 10 478
Depositos 6.787 15.579
Otras inversiones 5 -
5.408.805 4.910.947

Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones convinculadas, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el siguiente:
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Miles de Euros
2021 2020
ACTIVO:
Créditos a intermediarios financieros o particulares - Depoésitos a la vista
Banca March, S.A.(*) 41.016 31.338
Otros activos - Fianzas en garantia de arrendamientos
Corporacion Financiera Alba, S.A. 22 22
41.038 31.360
PASIVO:
Deudas con intemediarios financieros o particulares - Acreedores empresas del
grupo
Banca March, S.A. (*) 10.454 -
Banco Inversis, S.A. 73 -
Deudas con intermediarios financieros o particulares - Comisiones a pagar
Banca March, S.A. (*) - 8.236
Banco Inversis, S.A. - 60
Deudas con intermediarios financieros o particulares - Otras deudas
Banca March, S.A. (*) 2.044
Otros Pasivos - Fianzas en garantia de arrendamientos
Private Equity 4
10.531 10.340
CUENTADE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Ingresos-
Comisiones recibidas - Comisiones de gestion discrecional de carteras
March Gestionde Pensiones, S.G.F.P.,S.A.U. 252 296
Comisiones recibidas - Comisiones de delegacionde cartera
Banca March (*) 11
Otros Productos de Explotacion— Ingresos poralquiler de edificios
Private Equity SGIIC SAU 24
287 296
Gastos:
Comisiones y corretajes satisfechos - Comisiones de comercializacion
Banca March, S.A. (*) 24336 24.394
Banco Inversis, S.A. 268 306
Gastos genermales - Inmuebles e instalaciones
Corporacion Financiera Alba, S.A. 292 293
Gastos generales - Servicios de profesionales independientes
Banca March, S.A. (*) 30 30
24.926 25.023

(*) AccionistaUnicodelaSociedad (véase Nota 10).

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud delaOrden del Ministeriode Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobrelos departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Grupo al que pertenece la Sociedad tiene
constituido un Departamento de Atencidn al Cliente que da cobertura a la Sociedad.
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El Departamento de Atencion al Cliente ha elaborado el informe anual del servicio de atencion al cliente
correspondiente al ejercicio 2021, en el que se informadel desarrollode sufunciéon, comunicando que, durante el
ejercicio 2021, se han presentado 1reclamacidon que hasido resuelta satisfactoriamente en el periodo.

17. Comisiones recibidas
El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones
devengadas afavor dela Sociedad durante el ejercicio, exceptolas que, en su caso, formen parte integral del tipo
de interés efectivo delos instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitulo esta compuesto por diferentes
epigrafes, en funcién de la actividad realizada por la Sociedad y de la entidad sobre la que recaen dichas
comisiones.
Los ingresospor comisiones obtenidosporla Sociedad, en losejercicios 2021y 2020, lo han sido, en sutotalidad,
en territorio nacional.
El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2021y 2020 y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios, se incluye en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares —
deudores por comisiones pendientes” del activo del balance (véase Nota 5).
Por otro lado, la composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, se muestra a
continuacion:
Miles de Euros
2021 2020
Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva 37.039 37.168
Gestion discrecional de carteras-
Gestion de carteras 144 328
Gestion de Fondos de Pensiones 527 478
Otras comisiones-
Servicios de analisis 1.143 1.161
Administracionde vehiculos de terceros 30 30
Otras - 19
38.883 39.184
18. Comisiones y corretajes satisfechos

El saldo de este capitulo delacuentade pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones pagadas
(o apagar) porla Sociedad, devengadas durante el ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capitulo esta compuesto por
diferentes epigrafes, en funcién delaactividad que remuneran dichas comisiones.

El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2021y 2020 y, en su caso, pendientes de pago
al cierre de dichos gjercicios, seincluye en los epigrafes “Deudas con intermediarios financieros o particulares—
Comisiones apagar’y “Deudas con intermediarios financieros o particulares — Acreedores empresas del grupo”
del pasivo del balance.

Por otro lado, lacomposicién del epigrafe “Comisiones de comercializacion” se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2021 2020
Comercializacionde I1C financieras 24912 25.284
Comercializacionde IICno financieras - -
Comercializacionde IIC de inversion libre - -
Otras - -
24.912 25.284

19. Gastos de personal

a) Gastos de personal

La composiciéndel saldodel epigrafe “Sueldos y cargas sociales”, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2021 2020

Gasto variable de personal 786 271
Gastos fijos depersonal 2913 2.940
Seguridad Social 461 416
Indemnizaciones 217 146
Otros 30 56

4.407 3.829

El importe pendientede pago al personal (fundamentalmente en concepto deretribucion variable) seincluye, en
su caso, en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares — Remuneraciones pendientes de
pago al personal” del pasivo del balance. Adicionalmente, los anticipos al personal se incluyen en el epigrafe
“Otros activos - Anticipos y créditosal personal” del activo del balance.

Durante el ejercicio 2020, la Sociedad establecié un nuevo plan trienal (2020 -2022), sujeto a objetivos y no a
permanencia, que afecta a determinado personal de la Alta Direccion y que se incluye en la cuenta “Gastos fijos
de personal” del cuadro anterior porimporte de41 miles de euros durante el ejercicio 2021 (363 miles de euros
durante el ejercicio 2020). Adicionalmente, al 31 de diciembrede 2021 y 2020, la Sociedad tenia registrados 165
y 254 miles de euros, respectivamente en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares —
Remuneraciones pendientes de pago al personal” delbalance losimpores pendientes de pago por este concepto.

Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2021 y 2020, asi como la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:
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2021 2020

Empleadosal cierre del Numero Empleados alcierre del Numero

ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres [Hombres| Total | Empleados | Mujeres| Hombres| Total | Empleados
Consejeros - 2 2 2 - 1 1 2
Directivos 3 3 6 3 2 4 6 7
Técnicos 3 16 19 17 2 13 15 15
Administrativos 4 2 6 6 4 6 6
Otros 3 2 5 5 3 1 4 5
13 25 35 11 11 21 32 35

20.

Durante los ejercicios 2021 y 2020 la Sociedad ha tenido 1 personaempleadacon discapacidad igual o superior
al 33%.

Gastos Generales y Contribuciones e impuestos

a) Gastos generales

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
durantelos ejercicios 2021 y 2020, se incluyen en el epigrafe “Gastos generales — Inmuebles e instalaciones”de
la cuenta de pérdidas y ganancias. Por otro lado, el importe de la fianza constituidaporlaSociedad, asociadaal
mencionado arrendamiento, se encuentra registrada, en su caso, en el epigrafe “Otros activos — Fianzas en
garantiade arrendamientos” del activo del balance.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020, las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas la
Sociedad como arrendataria (sin incluir otros gastos repercutidos como suministros, seguridad, impuestos y
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes,
incrementos futuros porIPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuesto sobre
el valor afiadido son las siguientes:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 2021 2020
Menos de un afio 242 242
Entre unoy cinco afios - -
Masde cinco aflos - -
242 242

Por otro lado, la composicién de los epigrafes “Servicios de profesionales independientes”y “Otros gastos”, se
muestra a continuacién:
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Miles de Euros
2021 2020
Servicios de profesionales independientes-
Delegacion/apoyo funciones de control interno 30 30
Servicios de analisis 987 -
Otros 480 380
1.497 410
Otros gastos-
Otros-
Primas de seguros 9 -
Suministros 51 34
Otros 1.126 1.699
1.186 1.733

El importe pendiente de pago por los conceptos incluidos en el capitulo “Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias seincluye, en sucaso, en losepigrafes “Deudas conintermediarios financieros o particulares
— Acreedores por prestaciones de servicios”; “Deudas con intermediarios financieros o particulares — Otros
acreedores” del pasivo del balance. Adicionalmente, los gastos anticipados por los conceptos incluidos en el
capitulo “Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias seincluyen en el epigrafe “Periodificaciones -
Gastos anticipados” del activo del balance.

Durante los ejercicios 2021y 2020, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, KPMG Auditores,
S.L., o a cualquier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativareguladora dela actividad
deauditoriade cuentas, que se incluyen en el saldo de lacuenta “Servicios profesionales independientes — Otros”
del detalle anterior, han sido los siguientes:

Honormarios correspondientes a
Kpmg Auditores, S.L. o Empresa
de la misma Red (Miles de
Euros)
2021 2020

Servicios de Auditoria 5 5
Servicios distintos de la auditoria-

Servicios exigidos porla normativa aplicable - -

Otros servicios de verificacion - -

Servicios fiscales - -

Otros servicios - -
Total servicios profesionales 5 5

b) Contribuciones e impuestos

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge los impuestos devengados durante los
ejercicios 2021y 2020 que le son de aplicaciénala Sociedad, distintos del Impuesto sobre Sociedades.

c) Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores
A continuacién se detallalainformacién requerida porla Disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada

conformea la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién aincorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacion con el periodo mediode pago aproveedores en operaciones comerciales:
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Dias

2021 2020
Periodo mediode pago a proveedores 6,03 13,45
Ratio de operaciones pagadas 21,64 32,01
Ratio de operaciones pendientes depago -

Importe (Miles de Euros)

2021 2020
Totalpagos realizados 27.729 28.514
Totalpagos pendientes -

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desdelafechadeentradaen vigordelalLey 31/2014, de 3 dediciembre. Se consideran proveedores,
a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, alos acreedores comerciales por
deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por“Periodomedio de pago aproveedores” el plazo que transcurredesde laentrega delos bienes o
la prestacién delos servicios acargo del proveedory el pago material dela operacion.

21. Estructura financiera
Tal y como semencionaen la Nota 1, la Sociedad pertenece al Grupo Banca March, siendo Banca March, S.A.
su sociedad cabecera. A continuacion, se detallan las sociedades participadas, tanto directamente como
indirectamente, porlasociedad dominante del Grupo Banca March, asi como su domicilio y objeto social:
Miles de euros
2021 Porcentaje de Coste de la
participacion participacién
Capital directa
Sociedad Actividad Directa Indirecta Social Reservas Resultado (neto)
lgalca, S.A. Compraventa de bienes inmobiliarios 100,00% 43.514 (5.967) (2.601) 40.429
March de Inversiones, S.A. Compraventa de bienes inmobiliarios 100,00% 94.164 (11.082) (2.872) 96.004
March Patrimonios, S.A. Alquilerde bienes inmobiliarios 100,00% 59.582 (1.616) (1.078) 70.069
. o . Otras actividades
March Servicios Inmobiliarios de Canarias, S.A. 100,00% 60 545 (1) 61
de apoyo
March Inmuebles, S.A. Promocién inmobiliaria 100,00% 10.000 (1.400) (285) 8.316
Inmobiliaria Marhigal, S.L. Promocién inmobiliaria 75,00% 60 (10) (1) 118
March Asset Management, S.G.I.I.C., S.A.U. Gestora de IIC 100,00% 4.800 40.162 5.021 8.491
March Gestiéon de Pensiones, S.G.F.P., S.A. Gestora de fondos de pensiones 100,00% 1.500 3.530 558 1.636
March Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros Seguros de vida 100,00% 11.300 71.430 10.860 9.045
March Private Equity, S.G.E.I.C,, S.A. Gestora de capital riesgo 100,00% 130 1.173 (620) 1.200
March Private Equity Lux, S.A.R.L. Gestora de capital riesgo 100,00% 12 - - 12
March Risk Solutions Correduria de Seguros, S.A. Correduria de seguros 100,00% 436 8.592 7.286 60.104
Aserplan, S.A. de Consultores Consultoria 100,00% 60 12 1.051 73
Llerandi Consultores, S.A. Correduria de seguros 100,00% 60 927 (918) 9.303
Prinver 43, S.L. Otros servicios 100,00% 3 217 3 133
Banco Inversis, S.A. Banca 100,00% 60.000 91.581 4.958 87.836
Inversis Gestion, S.A., S.G.I.I.C. Gestora de |IC 100,00% 25.101 10.387 940 29.639
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ANEXO

Instituciones de Inversiéon Colectiva gestionados por la Sociedad, asi como Fondos de
Pensiones cuyas carteras son gestionadas porla misma al cierre del ejercicio 2021

FONDOS DE INVERSION:

FONMARCH, FI

HORIZONTE GLOBAL, FlI

MARCH CARTERA CONSERVADORA, FI
MARCH CARTERA DECIDIDA, FI

MARCH CARTERA DEFENSIVA, FI
MARCH CARTERA MODERADA, FI
MARCH EUROPA, FI

MARCH GLOBAL, FI

MARCH NEW EMERGING WORLD, FI
MARCH PATRIMONIO CORTO PLAZO, FI
MARCH RENTA FIJA CORTO PLAZO, FI
MARCH RENTABILIDAD OBJETIVO 2023, FI
MARCH TESORERO, FI

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE:

ACHERFOR INVERSIONES, SICAV S.A.
ARANITXIGARPEI, SICAV, S.A.

BANYAN INVESTMENT, SICAV, S.A.

BEJUVIAL, SICAV, S.A.

BELOTIRON 1960, SICAV, SA

BH VALORES SICAV SA

BLACK-SCHOLES, SICAV S.A.

CANOVAS 98, SICAV S.A.

CANSILU, SICAV S.A.

CARTERA BELLVER 5, SICAV, S.A.

CARTERA BELLVER, SICAV, S.A.

CARTERA CALOBRA 3, SICAV S.A.

CARTERA LD 78 SICAV S.A.

CARTERA TOFI, SICAV, SA

CONSULNOR INVERSIONES FINANCIERAS LA RIOJA SICAV, S.A.
DEALING INVERSIONES, SICAV S.A.

DELFI BOLSA, SICAV SA

DINERINVERSION, SICAV S.A.

DJENNE CAPITAL, SICAV, S.A.

ERLO CAPITAL SICAV, S.A.

FINDINER, SICAV S.A.

FOT VALOR, SICAV, S.A.

GALIRUBEN INVERSIONES SICAV S.A.

GAMA BURSATIL, SICAV, S.A.

GASCONA INVERSIONES, S.A,, SICAV

GOINEI INVERSIONES FINANCIERAS, SICAV, S.A.
INVERSIONES AVANTI, SICAV, SA.
INVERSIONES FINANCIERAS ARTXANDA I, SICAV, S.A.
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INVERSIONES FINANCIERAS CBA SICAV, S.A.
INVERSIONES FINANCIERAS FERRINVEST, SICAV, SA.
INVERSIONES FINANCIERAS SUTON PL, SICAV, SA.
INVERSIONES FINANCIERAS VITASA SICAV, S.A.
INVERSIONES JULGAB, SICAV, SA.

INVERSIONES MARITIMA PASOAL, SICAV, S.A.
INVERSIONES SEZUR, S.A., SICAV

INVERSIONES TAMBRE, SICAV SA.

INVERSIONES VISANSA, S.A., SICAV

IRVING INVEST SICAV S.A.

ISTINA, SICAV, SA.

JUPITER INVERSIONES, SICAV, SA

KAI-GANE INVERSIONES FINANCIERAS, SICAV, S.A.
KARENZA INVERSIONES, SICAV S.A.

KGINVES5 SICAV S.A.

KOOPMANS INVERSIONES, SICAV SA.

LECANTAL, SICAV SA.

LINKER INVERSIONES, SICAV, SA.

LLUC VALORES, SICAV, S.A.

LODIMA GROUP INVESTMENT 2000, SICAV, S.A.
LOSIRAM CUATRO, SICAV SA.

MARCO FINANCE, SICAV, S.A.

MARJAMI 2, SICAV S.A.

MOBOMI SICAV, SA.

NEMO CAPITAL SICAV, S.A.

OTEIN CARTERA DE INVERSION, SICAV, SA
PATRINVEST INVERSION, SICAV, SA.

PIETRAIN INVERSIONS, SICAV, SA.

PUEBLA ALCARRIA, SICAV SA.

QUEMORA VALORES, SICAV, S.A

REVIEW INVERSIONES, SICAV, SA

RIALSAMA CARTERA E INVERSIONES SICAV SA
SANTACABE, SICAV, SA.

SIPADAN INVERSIONES SICAV, S.A.

TESTARROSA 1985, SICAV SA.

TORRENOVA DE INVERSIONES, SA., SICAV

TRES CREUS INVERSIONES, SICAV, SA

UNION 400, SICAV, SA.

VALORES BILBAINOS, SICAV, SA.

VALVALSA 2005, SICAV, S.A.

VERTICE CARTERA DE INVERSIONES SIGLO XXI SICAV, S.A.
VIAN 2013 DE INVERSIONES, SICAV, SA.

VIVAR INVERSIONES, S.A., SICAV

TEPIC DE INVERSIONES, SICAV S. A. (1)

TIETAR FINANZAS, SICAV, SA. (1)

FUSOPAR SICAV SA (1)
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FONDOS DE PENSIONES Y ENTIDAD DE PREVISION SOCIAL VOLUNTARIA (2)

MARCH PREVISION, E.P.S.V. (Entidad compuestaportres planes)

- MARCH ACCIONES EPSV
- MARCH MODERADO EPSV
- MARCH MIXTO EPSV

MARCH ACCIONES, F.P.

MARCH AHORRO, F.P.

MARCH BONOS, F.P.

MARCH PENSIONES 50/50, F.P.
MARCH PENSIONES 80/20, F.P.
MARCH BABYBOOMER, F.P.

MARCH PENSIONES RENTA FIJA, F.P.
PLAN OPTIMO, F.P.

PLAN PENSION CRECIENTE, F.P.
MARCH GENERACION X, F.P.

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA EXTRANJERAS

GLOBAL INTL INVEST SICAV FORMENTOR
GLOBAL INTL INVEST EQUITY LUX

GLOBAL INTL INVEST SICAV ALCUDIA
GLOBAL INTL INTERNACIONAL MODERATE
GLOBAL INTL GLOBAL ACTIVE ALLOCATION
GLOBAL INTL MORLANDA

MARCH INTL - THE FAMILY BUSINESSES FUND
MARCH INTL - MARCH VINICATENA

MARCH INTL - TORRENOVA LUX

MARCH INTL - LLUC LUX

MARCH INTL - BELLVER LUX

MARCH INTL — MEDITERRANEAN FUND
MARCH INTL - IBERIA

MARCH INTL - BELLVER LUX

MARCH INTL — ALTERNATIVE STRATEGIES
MARCH INTL - GREEN TRANSITION BOND

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE Y SOCIEDADES EXTRANJERAS (GESTION
DELEGADA)

INVERAVANCE, S.I.C.AV., SA
INVERSIONES TEIDE, S.I.C.AV., S.A.
INVERSIONES PELOPIDAS SICAV SA

First Avenue Investment Fambge And Famwff
Pictec

(1) SICAVS liquidadas con posterioridad al cierre del ejercicio 2021.

(2) Entidades delegadas pordelegacion
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31 de diciembre de 2021

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad, principales riesgos del negocio y
evolucion previsible

En cifras, el afio 2021 para March A M. S.G.II.C, S.A.U. se ha cerrado con un incremento de su patrimonio
gestionadodel +10,1% situandoseen los 5.408,8 frente a 10s 4.910,9 millones de euros afinales de 2020.

Este crecimiento es generalizado en todos los productos, destacando el 35.2% en SICAVs luxemburguesas
situandose en los 1.087,5 millones de euros al cierre del ejercicio. También se manifiesta un crecimiento en fondos
de inversion, +7.6%, cerrando con 1.517,6 millones de euros el 2021 y SICAV espafiolas (+5.9% + 2.239,1
millones). Sin embargo, el patrimonio en Gestion Discrecional de Carteras decrece hasta los 57,9 millones
gestionados afinal de 2021 (109.6 al cierrede 2020) .

Respecto a los resultados, los ingresos por comisiones netas de March A.M. S.G.1.I.C, S.A.U del ejercicio 2021
ascienden a 13.462 miles de euros, lo que representaun incremento del 0,2% con respecto alos 13.430 miles de
euros del ejercicio 2020. Por otra parte los gastos de personal se sitlan en 4.407 miles de euros en 2021,
superiores a los 3.829 del afio 2020 (+15.1%), y los gastos generales y otras cargas de explotacién, que se han
incrementado un 22,1% respecto al ejercicio anterior, alcanzan los 3.111 miles de euros.

Como consecuenciade esta evolucién delosingresos y gastos se ha obtenido un beneficio neto en el afio 2021
de 5.020 miles de euros frente a los 4604 miles de euros del ejercicio 2021.La Sociedad esta expuesta al riesgo
de creédito, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, riesgo de mercado , riesgo operacional y riesgo de
sostenibilidad (véase Nota 12 dela Memoria).

Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

La invasién de Ucrania por parte de Rusia esta provocando, entre otros efectos, un incremento del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activacion de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economiaen general y a las empresas con operaciones con y en Rusia
especificamente. La Sociedad no tiene exposiciones significativas directas o indirectas con Rusia y Ucrania. La
medidaen la que este conflicto bélico impactaraen las operaciones dela Sociedad dependeradel desarrollode
acontecimientosfuturos que no se pueden predecir fiablemente alafechade formulacion de las presentes cuentas
anuales. En todo caso, apesar dela incertidumbre existente, los Administradores dela Sociedad no esperan que
esta situacion puedaprovocarincumplimiento de obligaciones contractuales relevantes por partedel Fondo, por
lo que este suceso no deberia tener un impacto significativo en las operaciones del mismo.

No existen acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio que afecten de
forma significativaala Sociedad.

Actividades en materia de investigacion y desarrolio
La Sociedad no hallevado acabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.
Acciones propias

La Sociedad no haadquiridoacciones propias ni de susociedad dominante durante el ejercicio 2021.
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Periodo medio de pago a proveedores

Al 31 dediciembrede 2021 el periodo mediode pago aproveedores delaSociedad ascendiaa6.06 dias (véase
Nota 20 dela memoria de las cuentas anuales).

Uso de instrumentos financieros

Dadasu actividad, el uso de instrumentosfinancieros porla Sociedad estd destinado ala consecucién de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién delos riesgos de mercado, crédito, y liquidezde acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos porla Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 dejulio y por las correspondientes circulares emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades alas que se dedicala Sociedad, éstanotiene gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en este informe de gestion
respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos 'y
oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversion en el marco de su
actividad no puedan llegar a ser significativos.



Diligencia que [evanta el Secretario no consejero del Consejo de Administracion de March Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. D. Ifigo Damborenea
Agorria, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han
procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021 de March Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeilidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2022

El presidente flel Consejo de Administracion

D. Juan Manuel Soto Palacios

Vocales

D. Francisco Javier Escribano Mena “Jose Ramoén del Cafio Palop

Secretario No Consejero

D. Inidg Damborenea Agorria



	1. Reseña histórica de la Sociedad, bases de presentación de las cuentas anuales y otra información
	1. Reseña histórica de la Sociedad, bases de presentación de las cuentas anuales y otra información
	a) Reseña histórica
	b) Bases de presentación de las cuentas anuales
	c) Comparación de la información
	d) Agrupación de partidas
	e) Cambios en criterios contables
	f) Corrección de errores
	g) Impacto medioambiental
	h) Fondo de Garantía de Inversiones
	i) Recursos propios mínimos. Coeficientes de inversión y de diversificación
	j) Hechos posteriores

	2. Normas de registro y valoración
	a) Definición y clasificación de los instrumentos financieros
	i.  Definición
	ii. Clasificación de los activos financieros
	iii. Clasificación de los pasivos financieros

	b) Valoración de los instrumentos financieros
	b.2) Valoración de los pasivos financieros
	b.3) Técnicas de valoración

	c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros
	d) Instrumentos de patrimonio
	e) Compensaciones de saldos
	f) Adquisición temporal de activos (operaciones simultáneas)
	g) Inmovilizado material de uso propio
	h) Activos intangibles
	i) Activos y pasivos fiscales
	j) Provisiones y contingencias
	k) Reconocimiento de ingresos y gastos
	i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados
	ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

	l) Patrimonios gestionados
	m) Indemnizaciones por despido
	n) Impuesto sobre beneficios
	o) Estado de flujos de efectivo
	p) Estado de cambios en el patrimonio neto
	q) Transacciones en moneda extranjera
	r) Transacciones con vinculadas
	s) Contabilización de las operaciones de arrendamiento
	t) Otros activos y pasivos y periodificaciones
	u) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

	3. Distribución de los resultados de la Sociedad
	4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administración de la Sociedad y a la Alta Dirección
	5. Créditos a intermediarios financieros o particulares
	6. Acciones y participaciones
	7. Valores representativos de deuda
	8. Inmovilizado material de uso propio
	9. Activos intangibles – Aplicaciones informáticas
	10. Patrimonio neto
	(*) Una vez distribuidos, en su caso, los dividendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de Accionistas (véase Nota 3-a).
	Reserva legal
	11. Situación fiscal

	(*) Importes incluidos en el epígrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
	(*) Importes incluidos en el epígrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
	12. Gestión del riesgo
	13. Gestión de Capital
	14. Cuentas de orden
	15. Partes vinculadas
	(*) Accionista Único de la Sociedad (véase Nota 10).
	16. Departamento de Atención al Cliente
	17. Comisiones recibidas
	18. Comisiones y corretajes satisfechos
	19. Gastos de personal
	a) Gastos de personal
	Número de empleados

	20. Gastos Generales y Contribuciones e impuestos
	21. Estructura financiera
	Tal y como se menciona en la Nota 1, la Sociedad pertenece al Grupo Banca March, siendo Banca March, S.A. su sociedad cabecera. A continuación, se detallan las sociedades participadas, tanto directamente como indirectamente, por la sociedad dominante...
	ANEXO




