PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

e Informe de auditoria
e Cuentas anuales del ejercicio 2017

e Informe de gestion del ejercicio 2017

@ UniauditOliverCamps

AUDITORIA - CONSULTORIA



PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

[ ! LLJ o ROAC M, 2203 |
|\ & BaRCELONE @ O

INFORME DE AUDITORIA




@ UniauditOliverCamps

AUDITORIA - CONSULTORIA

Protocolo N2 12.03.18

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de
PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de PROFIT INVERSIONES, S..C.A.V., S.A. (la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre del 2017, la cuenta de pérdidas y

ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la

Nota 2.b) de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinidn

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 relacién
con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia,
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de c_uentas En este
sentido, no hemos prestados servicios distintos a los de la auditoria de cueptas, n_ ha _Concurndo
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normatwa réguladora
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto compmnw.tida1
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido prop0r|t;T[éna Iyna b”és{e sufici_erl}f(e y
adecuada para nuestra opinion. nez:
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre estos riesgos.

Hemos determinado que el aspecto que se describe a continuacion es el aspecto mas relevante de
la auditorfa que se debe comunicar en nuestro informe.

- Valoracién y propiedad de los titulos de la cartera de inversién

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

De acuerdo con la actividad anteriormente descrita, el Patrimonio Neto de PROFIT
INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A., estd fundamentalmente invertido en instrumentos financieros.
La politica contable aplicable a la cartera de la Sociedad, se encuentra descrita en la Nota 4 de
las cuentas anuales adjuntas, y en la Nota 7.a) de dichas cuentas anuales, se encuentra
detallada la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017.

Identificamos esta drea como el aspecto mas significativo a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la repercusion que la valoracién de la cartera tiene en el célculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liquidativo de la misma.

Por encargo de los Administradores de la Sociedad, a través del contrato de gestion firmado
con la Sociedad Gestor, hemos obtenido un conocimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la determinacién del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos sobre el registro, presentacion y desglose,
existencia, exactitud, corte de operaciones, propiedad e integridad, derechos y obligaciones y
valoraciones de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad entre los que destacan los
siguientes:

» Obtencién de confirmaciones de las Entidades Depositarias de tit_ulﬁds:__'l

Solicitamos a las Entidades Depositarias, en el desarrolio de Sds:'fundiones'd’{e vigilahcia
supervision, custodia y administracion para la existencia de !la totalldacl de los titulos
recogidos en la cartera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 sm encontrar
excepciones o diferencias entre las respuestas enviadas por las Enttdades Depos1tarlas y los
registros contables de la Sociedad, proporcionados por la Sociedad Ges;ora




e Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobamos la valoracidn de la totalidad de los titulos liquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017,
mediante la re-ejecucién de los calculos realizados por la Sociedad Gestora vy utilizando
para ello valores fiables de mercado a la fecha de anilisis.

Dicha re-ejecucion refleja que la diferencia en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la Sociedad, no es significativa.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya

formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicioc 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de PROFIT
INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A., de conformidad con el marco normativo de 1nf0rmacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno que consideren netesarlo para permltlr la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debido a’ fra de o error

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son res’lpcﬁsabiés de la vaiofa‘cién de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcmnamlento revelandoI segln
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento v utlllzandb €l principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen 1ntenC|on de
liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra altern_atwl_a reahsta.



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 opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en Espafia siempre
detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse

razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basindose en
las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de

auditoria de cuentas en Espafia, aplicamos nuestro juico profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

- ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién 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, falsificacién, 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 funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

2 Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores.

- Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe.de-auditoria sobre Ia
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dlchas feveladones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras Concluslones se ‘basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro mforme de audltona Sin -embargo,

hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que la Souedqd dejeide’ ser una empresa
en funcionamiento. |

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las €uentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan as) transaccuones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad en relacion con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa de! control interno que identificamos en el
trascurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidén a los Administradores de
PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A., determinamos los que han sido de mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

Describimos estos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plablicamente la cuestion.
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PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 e
informe de gestién del ejercicio 2017
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PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

OM8871618

ACTIVO 2017 2016

Activo corriente 10.480.424,56 7.270.386,24
Deudores 109.557,50 104.731,75
Cartera de inversiones financieras 9.370.960,61 6.342.959,18

Cartera interior 1.324.969,70 973.960,19
Valores representativos de deuda 740.897,15 499.950,01
instrumentos de patrimonio 577.832,55 474.010,18
instituciones de Inversién Colectiva - -
Depoasitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 6.240,00 -

Cartera exterior 8.039.613,65 5.378.458,10
Valores representativos de deuda 1.775.520,97 1.451.167,61
Instrumentos de patrimonio 5.238.640,36 3.515.225,79
Instituciones de Inversion Colectiva 1.014.124,88 406.175,38
Depésitos en Entidades de Crédito - =
Derivados 11.327,44 5.889,32

Intereses de la cartera de inversion 6.377,26 (-)9.459,11

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Tesoreria 999.906,45 822.695,31
TOTAL ACTIVO 10.480.424,56 7.270.386,24

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

diciembre de 2017.
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CLASE 87

PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2017 2016

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 10.445.149,70 7.250.104,44
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 10.445.149,70 7.250.104,44

Capital 8.641.295,50 7.658.540,46
Prima de emisién 585.212,37 209.811,04
Reservas 714.691,00 525.380,80
(Acciones propias) (-)99.631,83  (-)1.336.489,45
Resultados de ejercicios anteriores - -

Resultado del ejercicio 603.582,66 192.861,59
(Dividendo a cuenta) - -

Pasivo corriente 35.274,86 20.281,80
Acreedores 23.230,86 15.101,03
Pasivos financieros - -
Derivados 12.044,00 5.180,77

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 10.480.424,56 7.270.386,24

CUENTAS DE ORDEN 2017 2016

Cuentas de compromiso 3.272.730,42 1.644.442,77
Compromisos por operaciones largas de derivados 3.228.730,42 1.644.442.77
Compromisos por operaciones cortas de derivados 44.000,00 -

Otras cuentas de orden 15.358.753,70 16.341.508,74

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 15.3568.753,70 16.341.508,74
Pérdidas fiscales a compensar = =

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 18.631.484,12 17.985.951,51

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del batance de situacion al 31 de
diciembre de 2017.
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PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal
Otros gastos de explotacion

Comision de gestion

Comision de depositario

Otros

Resultado de explotacion

2017 2016
122,38 111,34
(-)142.137,50 (-)130.585,24
(-)46.753,75 (-)41.544,32
(-)25.502,01 (-)22.660,66
(-)69.881,74 (-)66.380,26

(-)142.015,12

(-)130.473,90

Ingresos financieros 143.862,32 100.591,39
Gastos financieros (-)32.293,21 (-)41.842,71
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 482.401,59 391.831,58
Por operaciones de la cartera interior (-)104.649,85 106.073,42
Por operaciones de la cartera exterior 594.735,44 285.758,16
Por operaciones con derivados (-)7.684,00 -
Diferencias de cambio (-)19.020,83 3.657,79
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 176.744,70 (-)128.954,46
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 44.689,29 (-)17.910,11
Resultados por operaciones de la cartera exterior 63.019,51 (-)206.195,96
Resultados por operaciones con derivados 69.035,90 95.151,61
Resultado financiero 751.694,57 325.283,59
Resultado antes de impuestos 609.679,45 194.809,69
Impuesto sobre beneficios (-)6.096,79 (-)1.948,10
RESULTADO DEL EJERCICIO 603.582,66 192.861,59

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de Ia cuenta de perdldas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017



OM8871621

al
(==]
LLl
(72
=
-
(=

*J102 9P 2IquBaIoIp_9p-LE |9 OPeUIULS} |enue ofooiefe
| S1usIpuodsa.I09 Ojeu oluowuied [0 U solqued ap Opejse [ep ejueibelul sped UeuO) ‘elunipe BUOWSW B|-US SEJU0SSp ‘G) B SEION SET

11,02 9P 21qUI2DIP 9P |£.I€ SOPIES

oL'6vL' Sy oL s 99°Z85°€09 - £8°1£9'66(-) 00°169°¥LL 18212685 om.mmm.—vw.m.
_ - - - - - . oluowmied. |ap ssuooBUEA SBIO
0929 1652 2 z9°268°9c7°)  6€°155€(-) €e'10v'SLE  ¥0'G5L°286 seidoid §aU0100e 0o sauoeladQ
- 65°198261(-) - 65°198'C61 - N olo1213 [8p opeyNsal [9p ugoeldy
99'285°€09 99'285°€09 2 5 - - sopioouodel sojseb A sosaibul [ejol
PP y0L0SZ L 65198261 Sy'68y'9¢e’L(-) 08°08¢°G2ZS $0°L18°60Z  91'0K5'859°L 110z o1o1019[5 [9p oid1ul [e opjeg
. - - - - - sal1o19 Jod saisnly
- - - - - - ouaJI0 ap solgwed Jod salsniy
yy'v0L 0SZ L 65°198°Z61 S'68y°9¢e L(-) 08°08€°62S Y0'LI8'60Z 9V0VS859°L 9102 P 21qWBIdIp 3p Lg [e soples
jejol oIl |3p (seidoad SBAIOSOY uoIsiWd lende)
opuapiAlg) oOpe)nsay solooIafe IP SAUCINIY) ap euwild

sopeynsay

ojau ojuowitjed |8 ud solquied ap jejo) opeisd (g

SOpPIooU023l so)seb A sosaibul ap |ej0]

99°285°€09
- seoueueb A sepipiad ap EJuaNnd g| B SEIOUSJBJSUR)) [E]0 ]
- sejsIuoInoE A sadiojued e opinguie ojuowised (@ us sjuaweloaup sopeinduwi soiseb A sosaibul |ejo)
99'286°€09 sejoueueb A sepipiad ap Bluand ej ap opelnsay

soploouooal sojseb A sosaibul ap opejsy (v

(souna usa opesaidx3y)
1102
8p 24quIBIoIp 3P L [© OpkuUlWId)} [enue 0121213(8 |e sjualpuodsaliod ojau ojuowlijed |8 ua soiquied ap opejs3

V'S “A'VOT'S ‘SINOISHIANI LId0¥Ud



OM8871622

yP'roL0SZ L £ 65°198'261 = S'68v9ee’L(-) 08°08€°SZS ¥0°L18°60Z  9¥'O¥S'859°L 9102 8P 3IqWIAIDIP 3P L¢E |e sopjeg

. - - - - = 3 . oowied [ap SOUOIDBLEA SBIIQ
18'618°061"1() s : - vz'08z'e6l L) 15°02p°L(-)  88'0£6°E - seidoud sauol99e Uod sauolorIdO

: oL'e6L82e(") - 0L'661°82¢ - ojoiele [ap opeynsal [ap uoloeol|dy
6G°'198°261 - 65°'198'261 - - - - - soploouooal sojseb A sosaibul [ejo
TL790°8Y2°8 - oL'661°82¢ = 1Z'60Z°€pL(-)  12°259°861 91‘088'S0Z  9P'0¥S'859°L 910z o1o10J9[5 [ap oplul [e opjes
- = = = - - - - saloua Jod sajsnly
= = = - - = - - ouaIo ap soiquied Jod sajsnly
2.°290°8¥Z'8 - 0L‘661'8Z¢ - 1z‘60Z'chi(-) LZTS9'861 91088'60C 9v0¥S'869°L S10Z 9P 3Iqualdip 9p L¢ [e soples
| |ejol (eauono e oG 9p  salolivBlue (seidoad SEAIOSOY uo|sjwa leyde)
opuspliAlg) ope}nsay  soPpJAfe AP  sauoIdIY) ap ewld
sopejnsay
ojou oownled [9 ua solquied ap [ejo) opels] (g
65°198°Z61 sop1oouodal sojseb A sosaibul ap [ejo]
= seioueueb A sepipiad ap Bluand e[ B SEIoUSIa)SUR)] [B10 ]
- sejsiuoiooe A sadioiued e opinguie ojuowied |8 ua sjuaweloalp sopenduwl soiseb A sosalbul [e10f
T 65°198°261 sejoueueb A sepipiad ap ejuand g| ap Ope)NsSay

soploouosal soyseb A sosaibui ap opeis3 (v

CLASE 8.

(soJna ue opesaidx3)

910¢
ap 24qWIBIDIP 3P LE |© Opeulwld)} jenue oloio1afe |e ajualpuodsallod 0)au ojuouwLed |2 ua solquied ap opels3

V'S “A'V'OI'S ‘SINOISHIANI 1140¥d



OM8871623

IMBRE
L ESTAT

CLASE 8.

PROFIT INVERSIONES, S..C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo

a) Actividad

PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue
constituida en Barcelona el 14 de mayo de 1998. Tiene su domicilio social en
Boadilla del Monte (Madrid), Ciudad Grupo Santander, Avenida Cantabria, s/n,
cadigo postal 28660.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 23 de Febrero de 2005 con el ndmero 3.079, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacién de la Sociedad esta encomendada a
Santander Private Banking Gestién, S.A., S.G.L.I.C., sociedad participada al 100%
por Grupo Santander, siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad, Santander
Securities Services, S.A. La Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

o Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor-de la mencionada
Ley, de la denominacion "Sociedad de Inversién Mobiliaria.de Capital Variable"
(S...LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.). '
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° El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El

capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital
inicial.

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

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

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

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

o Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracién de inversiones.

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

o La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a.la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio y los resultados de la Sociedad. En los ejercicios
2017 y 2016 la comision de gestion ha sido del 0,55% sobre el patrimonio medio.

Igualmente se establece una remuneraciéon de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2017 y 2016 la comision de
depositaria ha sido del 0,30%.

b)  Gestién del riesgo

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

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

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

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

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

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi.como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

b)  Principios contables

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

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa.-vigente de la
C.N.M.V. , 3 D™

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos;, con ¢ada
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
2017, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y-2016.
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d) Consolidacion
Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas por no formar parte de un Grupo de Sociedades.

e) Estimaciones contables y correccién de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2017 y 2016.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuandQZ'Se indique
expresamente. : :
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3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2017, por el Consejo
de Administraciéon a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2016, es la siguiente:

2017 2016
Base de reparto
Resultado del gjercicio 603.582,66 192.861,59
Propuesta de distribucion
Reserva legal 60.358,27 9.286,16
Reserva voluntaria 543.224,39 173.575,43
603.582,66 192.861,59

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

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

c) Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

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

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

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

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros ~emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depositos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

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

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

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propledad
de los mismos.

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

Adaquisicion y cesion temporal de activos

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

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

h)  Operaciones con derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“‘Deudores” del activo en el balance de situacién. El valor razonable de los valores
aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de “Valores
aportados como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva”.

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

Las diferencias positivas o negativas que surjan como consecuencia de los cambios
en el valor razonable de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epigrafe de “Resultados por operaciones con-derivados” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por ‘operaciones con
derivados”, segun éstos se hayan liquidado o no, utilizando’como contrapartida el
epigrafe de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo
corriente del balance. ; |

i) Moneda extranjera

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

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

Acciones propias v Prima de emision

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

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

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

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

Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo delvalor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.MV., vy sucesivas
modificaciones. -
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) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta
de pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto
corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad
como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas
fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con
el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion,
contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por
perdidas fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto
diferido en ningln caso y solo se reconoceran mediante la compensacion del gasto
por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La
cuantificacion de dichos pasivos se realiza considerando los tipos.de-gravamen
esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las
normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Operaciones pendientes de liquidar 620,28 1.331,51
Depdsitos de garantia 75.001,74 88.002,08
Administraciones Publicas deudoras 33.750,05 15.351,98
Otros 185,43 46,18
109.557,50 104.731,75

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge saldos deudores con la Administracion Publica en concepto de retenciones y/o
otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre beneficios de ejercicios
anteriores por importe de 33.750,05 euros y 15.351,98 euros, respectivamente.

El capitulo de “Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2017 y 2016 recoge un
importe de 75.001,74 euros (88.002,08 euros al 31 de diciembre de 2016) depositados en
concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar
operaciones en los mismos.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Administraciones Plblicas acreedoras 6.150,70 1.948,10

Otros 17.080,16 3.162,93

23.230,86 16.101,03
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2017 y 2016

se desglosa tal y como sigue:

Otras retenciones
Impuesto devengado en el gjercicio

2017 2016
53,91 -
6.096,79 1.948,10
6.150,70 1.948,10

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, los saldos pendientes de pago
en concepto de comision de gestion, comision de depésito y honorarios de auditoria.

7. Cartera de inversiones financieras

a) El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de

diciembre de 2017 y 2016 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Iinstrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados

Intereses de la cartera de inversion

2017 2016
1.324.969,70 973.960,19
740.897,15 499.950,01
577.832,55 474.010,18

6.240,00 -

8.039.613,65 5.378.458,10
1.775.520,97 1.451.167,61
5.238.640,36 3.515.225,79
1.014.124,88 406.175,38
11.327,44 5.889,32
6.377,26 (-)9.459,11
9.370.960,61 6.342.959,18

En los Anexos | y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la
cartera de inversiones financieras y ‘las inversiones en derivados de la Sociedad,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2017. En los Anexos Il y IV adjuntos,
partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones
financieras y las inversiones en derivados:de“la Sociedad, respectivamente, al 31

de diciembre de 2016.
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 todos los titulos recogidos dentro de la cartera

de inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Securities
Services, S.A.

b) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el desglose por plazos de vencimiento de los
valores representativos de deuda, es el siguiente:

Vencimiento 2017 2016
Inferior a 1 ano 316.560,92 823.330,50
Comprendido entre 1y 2 afios 942.396,27 317.177,23
Comprendido entre 2 y 3 afios 531.291,22 206.062,19
Comprendido entre 3 y 4 afios - 411.673,54
Comprendido entre 4 y 5 afios 204.008 47 -
Superior a 5 afios 522.161,24 102.874,16

2.516.418,12 1.951.117,62

Atendiendo a la divisa en que estdn denominados los activos que integran la cartera
de inversiones financieras de la Sociedad, sin tener en cuenta los intereses de la
cartera, se obtiene la siguiente composicion:

2017
Euro GBP CHF DKK HKD NOK SEK usp Total
Valores representativos de deuda  2.516.418,12 - - - - - - - 2.516.418,12
Instrumentos de patrimonio 2.553.400,41 180.791,88 463.012,18 89.846,70 234.702,88  87.503,00 100.335,19 2.106.880,67 5.816.472,91
Instituciones de Inversién Colectiva ~ 461.004,32 - - - 553.120,56 1.014.124,88
Derivados 6.240,00 - - - - - - 11.327,44 17.567,44
Total

5.537.062,85 180.791,88 463.012,18 89.846,70 234.702,88  87.503,00 100.335,19 2.671.328,67 9.364.583,35

2016 !
Euro GBP CHF NOK SEK uspD Total
Valores representativos de deuda  1.951.117,61 - - - - ' = 1,951.117,61
Instrumentos de patrimonio 1.273.289,38 93.885,81 231.191,54 46.062,50 105.893,80 2.238.912,96 3.989.235,99
Instituciones de Inversion Colectiva  251.465,23 - = = = 154:710,14, 406.175,37
Derivados 5.889,32 - - - - - 5.889,32

Total 3.481.761,54 93.885,81 231.191,54 46.062,50 105.893,80 2.393.623,10 6.352.418,29
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8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion:

2017 2016
Cuentas en el Depositario
Santander Securities Services S.A., euros 900.251,41 625.032,71
Santander Securities Services S.A., divisas 43.968,29 52.558,68
Otras cuentas de tesoreria
Banco Santander, divisas 55.686,75 145.103,92

999.906,45 822.695,31

Todas las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado, en el ejercicio
2017, un tipo de interés anual de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2017 y 2016 se
detalla en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a

continuacion:
Operaciones con
2016 acciones Otros 2017
Capital inicial 2.400.004,92 - - 2, 2.400.004,92
Capital estatutario emitido 5.258.535,54 982.755,04 = BN 6.241.290,58

7.658.540,46 982.755,04 - ' ' 8.641.295,50
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Operaciones con

2015 acciones Otros 2016
Capital inicial 2.400.004,92 - - 2.400.004,92
Capital estatutario emitido 5.258.535,54 - - 5.258.535,54
7.658.540,46 - - 7.658.540,46

El capital social inicial esta representado por 306.906 acciones de 7,82 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 15 de enero de 2007 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacién en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.049,20 euros representado
por 3.069.060 acciones de 7,82 euros nominales cada una.

b) Reservas

El movimiento de las reservas durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion:

Distribucion
resultados de
2016 2016 Otros 2017
Reserva legal 231.472,12 19.286,16 - 250.758,28
Reserva voluntaria 293.908,68 173.575,43 (-)3.551,39 463.932,72
525.380,80 192.861,59 (-)3.551,39 714.691,00
Distribucion
resultados de
2015 2015 Otros _ 2016
Reserva legal 198.652,21 32.819,91 - . . 231.472,12
Reserva voluntaria - 2905.379,19 {-)1 470,51 293.908,68
198.652,21 328.199,10 (-)1.470,51 . 525.380,80

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifrasigual ali10' por
100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y, mientras'no supere el 20%
del capital social, sélo podra destinarse para compensar pérdidas, en el caso de
que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin.
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c)

d)

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2017 y
2016, ha sido el siguiente:

2017 2016
Saldo al 1 de enero 1.336.489,45 143.209,21
Compras 674.768,57 1.361.446,83
Ventas (-)1.911.626,19 (-)168.166,59
Saldo al 31 de diciembre 99.631,83 1.336.489,45

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantenia 10.435 y 157.149
acciones propias en cartera, respectivamente.

Tal y como se expone en la Nota 4.j)) de esta Memoria, la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién
derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por debajo de
dicho capital inicial podra adquirir acciones con los limites y condiciones
establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Valor tedrico

El valor teérico de las acciones al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2017 2016
Patrimonio atribuido a accionistas 10.445.149,70 ~.7.250.104,44
Numero de acciones en circulacion 1.094.590 822.'20'4

Valor tedrico por accion 9,54 : - 8,82
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e)  Accionistas
A 31 de diciembre de 2017 y 2016 el numero de accionistas de la Sociedad era de

172 y 166, respectivamente. Ninguno de ellos disponia de un porcentaje de
participacion significativo superior al 20% del capital en circulacion.

10. Cuentas de compromiso
En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera

de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 15.358.753,70 16.341.508,74
Pérdidas fiscales a compensar - -
15.358.753,70 16.341.508,74

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

El régimen fiscal de la Sociedad esta regulado por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de
diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacion de las finanzas pulblicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose sujeta a dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por-100, siempre que
el numero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo. noveno de
la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26-de la’Ley
27/2014 asi como su disposicion transitoria trigésimo sexta, establece para el ejercicio
2017 una limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
a compensar, admitiéndose la compensacién de la totalidad de ésta siempre que sea
igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios, previa a la compensacién de
bases negativas.

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeta de los
ultimos cuatro ejercicios.

Los Administradores de la Sociedad, entienden que no existen contingencias
significativas que pudieran derivarse de una revisién por las autoridades fiscales.

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante el ejercicio 2017 es inferior a
60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos ‘de ‘interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segin lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informaciéon sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.
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Adicionalmente, en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias figura el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de
que se hubieran producido durante el gjercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con el éste y en los Anexos | y Il se
recogen las adquisiciones temporales de activos contratadas con el mismo, al 31 de
diciembre de 2017 y 2016. Adicionalmente, en los Anexos | y Il se recogen las
adquisiciones temporales de activos y depo6sitos contratados con el mismo al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por Uniaudit Oliver Camps, S.L., por servicios de auditoria de
cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 3,8 miles de euros (IVA
incluido), para ambos ejercicios.

Las Juntas Generales de 27 de junio de 2017 y del 24 de junio de 2016, acordaron
remunerar al Consejo de Administraciéon en una cantidad fija anual de 50.000,- euros y
45.000,- euros, respectivamente. En Consejos de Administracién se acordé distribuir
dichos importes al Secretario del Consejo, Landmark Consulting, S.L.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad no tenia concedidos _cr_éditos ni
anticipos, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion, compromiso alguno en materia de pensiones y seguros.de vida.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017, se compone
de 1 hombre, 2 mujeres y una sociedad mercantil.

Al 31 de diciembre de 2017, los Administradores de la Sociedad manifiestan queellos y
las personas vinculadas a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, no han incurrido ‘en ninguna
situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.
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Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no
descrito en las notas anteriores.
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Informe de gestion del ejercicio 2017

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El 2017 ha sido favorable para muchos de los activos financieros, especialmente aquellos
de mayor riesgo en un entorno que estuvo dominado por una volatilidad relativamente
reducida. En lineas generales, la renta variable subié mas de un 10% vy las primas de
riesgo corporativas y en emergentes se han situado cerca de los minimos. A esto ayud6
un crecimiento econémico global que mantuvo un tono positivo y una actividad que crecié
de forma sincronizada en los desarrollados y se estabilizé en China. Con un entorno
macro muy constructivo como telon de fondo, el precio del petrdleo alcanzo maximos
desde 2015, debido entre otros factores a la prérroga de los acuerdos entre la OPEP y
Rusia.

Por la parte macro, en la Eurozona los indicadores adelantados y de confianza mostraron
su lado mas favorable hasta situarse en la zona de maximos en algunos casos desde el
ano 2000 lo que tuvo su contrapartida en un fuerte crecimiento del PIB 2017 y que
permite ser optimista de cara a 2018. En Estados Unidos, las continuas sorpresas
positivas favorecieron la revision al alza del PIB de 2017, con la confianza manufacturera
en maximos desde 2004. La solidez en la creacion del empleo durante el afio ha llevado
a los minimos de la tasa de paro desde Enero de 2001. La inflacién no obstante no
termin6 de acelerarse y se moder6 debido a la pasada fortaleza del délar y a factores
transitorios. En China, la confianza continta elevada, a pesar del refuerzo regulatorio que
esta teniendo lugar en el ambito financiero. El crecimiento habria terminado 2017 por
encima del objetivo del gobierno del 6,5%. En politica monetaria el ritmo lo ha marcado el
anuncio del comienzo de la normalizacién monetaria en Europa y Reino Unido vy la
continuacion de la contraccion monetaria en EE.UU, con un sesgo marcadamente
acomodaticio. En Europa, el BCE anunci6 la reduccion de las compras de activos para
2018 aunque adopté un tono sensiblemente “dovish” ante la ausencia de presiones
inflacionistas.

Sin duda, la arena politica ha sido una de las cuestiones fundamentales. Reino Unido
finalizo la primera fase de negociaciones con la UE para dar paso’a:la segunda fase.
Mientras que en EE.UU, a pesar de los vaivenes en el primer afio del mandato de Trump
finalmente el Presidente logré sacar adelante la reforma fiscal. Aunque menos ambiciosa
de lo inicialmente planteado, la reforma supone un recorte temporal del impuesto de
sociedades junto con incentivos a la inversion y a la repatriacién- de cbeneficios. En
Alemania las elecciones legislativas de septiembre se saldaron con-la magra victoria ‘del
CDU de Merkel sin obtener mayoria para gobernar. En Francia tras una: tensa y
complicada campafia para las elecciones presidenciales de mayo por la elevada intencién
de voto del partido de extrema derecha de M. Le Pen, gan¢ el candidato independiente E.
Macron de la nueva formacién politica En Marche.
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Informe de gestién del ejercicio 2017

En ltalia se aprobé la ley de reforma electoral que favorece a las coaliciones de partidos
frente a gobiernos de un solo partido disminuyendo asi las probabilidades de que partidos
euroescépticos tomen protagonismo. Y por ultimo en Espafia los acontecimientos de
octubre parecen haber tenido un impacto limitado y mas temporal de lo esperado
inicialmente. El crecimiento habria sido del 3,2% frente al 3,3% de 2016 con una inflacién
moderandose hacia finales de afio y el mercado laboral siguié mejorando con una tasa de
paro que podria cerrar 2017 en el 16,0%. El desempleo registrado se ha situado en
minimos de finales de 2008 y la nueva concesion de credito esta creciendo a dos digitos.

Respecto a las bolsas, las emergentes seguidas de las estadounidenses fueron las que
mejor comportamiento mostraron, con un MSCI Emergente doblando el resultado del
MSCI de EE.UU. El indice Standard & Poor’s 500 consiguié revalorizarse mas de un 19%
(marcando maximos historicos cerca de los 2.700 puntos) mientras que el Nasdaq
Composite se revalorizé un 28%. En Europa, el EURO STOXX 50 avanzé cerca de un
6,5% mientras que los indices de referencia mas amplios como el STOXX 600 consiguid
subir algo mas de un7%. De los indices Europeos Portugal cerré con revalorizaciones del
15%, seguido de Italia con subidas del +13% y Alemania con subidas del 12%. El IBEX
35, tras un aflo mas convulso, finalizé6 con una subida del +7,4% y cerrando cerca del
nivel psicolégico de los 10.000 puntos. Los emergentes por su parte, tuvieron un
comportamiento espectacular. EI Merval Argentino subié casi un 80% seguido del
Bovespa de Brasil con subidas del 27% mientras que el IPC de México tan sélo se
revalorizé un 8%. En Asia, el indice Nikkei 225 subié con fuerza un 19% y en China el
Hang Seng Index subié un 36%. La renta fija por su parte volvidé a batir en general las
expectativas ante la gradualidad en la normalizacion monetaria y termindé anotandose
importantes revalorizaciones en casi todos los activos, pero especialmente aquellos con
mayor diferencial y duraciones mas largas contrariamente a lo que cabria esperar. Por
clases de activos, las mayores ganancias acumuladas habrian recaido en deuda
emergente y High Yield en ddlares y High Yield en euros. La parte menos positiva se la
llevan los bonos soberanos con retornos planos en Europa. Dentro _de los activos
europeos, la deuda junior bancaria europea, AT1 financiergs, ha destacado
significativamente con revalorizaciones del 18,4% i

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

A lo largo del ejercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2017 no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de
informacién medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2017, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido. EI numero de dias del periodo medio de pago correspondiente al
ejercicio 2017 se encuentra desglosado en la memoria adjunta.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2017.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gque. no se
sefialen en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de PROFIT INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. en fecha 12
de marzo de 2018, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2017, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance de situacién, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017.

c) Informe de gestion del ejercicio 2017.

Ejemplar Documento Numeracioén folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales De OM8871617 a 0M8871654
Informe de gestién De OM8871655 a 0M8871657
Segundo ejemplar ~ Cuentas anuales De OM8871658 a OM88716957 .. ° P
Informe de gestion De OM8871696 a OM8871698 =
Tercer ejemplar Cuentas anuales De OM8871699 a 0M887173_6f|
Informe de gestion De OM8871737 a 0M8871739- :_;-'._
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