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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Acacia Premium, Fondo de Inversion por encargo de los administradores de
Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal) (la Sociedad gestora):

Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Premium, Fondo de Inversién (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, 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 opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memeria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes del Fondo 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 cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun 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 opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
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De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién
de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de Acacia Premium,
Fondo de Inversion, esta fundamentalmente
invertido en instrumentos financieros. La politica
contable aplicable a la cartera del Fondo se
encuentra descrita en la nota 3 de la memoria
adjunta y en fa nota 6 de la misma, se detalla la
cartera de inversiones financieras al 31 de
diciembre de 2019.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo
por la repercusion que la valoracién de la cartera
tiene en el calculo diario de su Patrimonio Neto y,
por tanto, del valor liquidativo de! mismo.

Acacia Premium, Fondo de Inversién

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Acacia Inversion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal) como Sociedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad gestora, en la determinacién del valor
razonable de los instrumentos financieros del
Fondo, al objeto de considerar que los anteriores
son adecuados y se aplican de manera
consistente para todos los activos en cartera del
Fondo.

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

Obtencion de la confirmacién de la Entidad
Depositaria de los titulos en cartera

Solicitud a ia Entidad Depositaria de la
confirmacion relativa a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2019, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre la
respuesta recibida de la Entidad Depositaria y los
registros contables del Fondo, proporcionados
por la Sociedad gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobacion de la valoracion de la totalidad de
los titulos que se encuentran en la cartera del
Fondo al 31 de diciembre de 2019, mediante la
re-ejecucion de fos célculos realizados por la
Sociedad gestora, contrastando con valores
fiables de mercado a la fecha de anélisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en ias valoraciones obtenidas respecto a ias
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo no son significativas.
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Acacia Premium, Fondo de Inversién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién 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
reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion 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 gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo, 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 incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion 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 reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
0 error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyar. en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose ern las
cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, 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 entidad.

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion 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 ia auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

W_\_///‘ Este informe se corresponde con el
sello distintivo n° 03/20/02429

Guillermo Cavia Gonzalez (20552) Jurados de Cuentas de Espafia

emitido por el Instituto de Censores

27 de abril de 2020



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

ACTIVO

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversiéon Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversiéon Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

2019 2018 (*)
9 222 467,66 8 167 444,65
201 053,68 189 460,85
7425 749,78 6 849 683,83
39 740,00 87 332,35
39 740,00 87 332,35

7 386 009,78 6 762 351,48
6 487 223,58 5624 318,40
898 786,20 1138 033,08
1595 664,20 1128 299,97
9 222 467,66 8 167 444,65

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2019.

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



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO
Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulaciéon
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

2019 2018 (*)
9194 053,79 8145 034,40
9194 053,79 8145 034,40
7443919,84 9384 989,77
1750 133,95 (1239 955,37)
28 413,87 22 410,25
28 413,87 22 410,25
9222 467,66 8 167 444,65
2019 2018
3758820,30 2309 817,88
2562980,30  1823577,88
1195 840,00 486 240,00
1117526 1239 955,37
11 175,26 1239 955,37
376999556 3 549 773,25

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2019.

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



Acacia Premium, Fondo de Inversion

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

de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros

Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

2019 2018 (*)
95,09 104,10
(172 287,61) (171 284,30)
(150 474,11) (147 812,73)
(10 943,56) (10 750,03)
(10 869,94) (12 721,54)

(172 192,52)

(171 180,20)

161 346,43 148 491,44
(451,86) (826,82)
157639327 (1507 131,85)
(4 759,37) 2 327,80
1581152,64 (1509 459,65)
28 395,61 16 003,30
161 909,22 274 688,76
21594,35 (1033,75)
(21 331,87) 498 351,05
161 683,13 (222 628,54)
(36,39) -

1927 592,67 (1068 775,17)
1755400,15 (1239 955,37)
(5 266,20) -
1750 133,95 (1 239 955,37)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

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

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2019

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1750 133,95

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de ingresos y gastos reconocidos 1750 133,95

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de

ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2018 (*) 9 384 989,77 - - (1239 955,37) - - 8 145 034,40
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo ajustado 9 384 989,77 - - (1239 955,37) - - 8 145 034,40
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 1750 133,95 - - 1750 133,95
Aplicacion del resultado del ejercicio (1239 955,37) - - 1239 955,37 - - -
Operaciones con participes

Suscripciones 236 969,59 - - - - - 236 969,59

Reembolsos (938 084,15) - (938 084,15)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 7 443 919,84 - - 1750 133,95 - - 9 194 053,79

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019.

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 (*)
(Expresado en euros)

Al 31 de diciembre de 2018

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (1239 955,37)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -

Total de ingresos y gastos reconocidos (1 239 955,37)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto
Resultados de

ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2017 7 519 216,96 - - 736 573,50 - - 8 255 790,46
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo ajustado 7 519 216,96 - - 736 573,50 - - 8 255 790,46
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (1239 955,37) - - (1239 955,37)
Aplicacion del resultado del ejercicio 736 573,50 - - (736 573,50) - - -
Operaciones con participes

Suscripciones 1599 394,79 - - - - - 1599 394,79

Reembolsos (470 195,48) - - - - - (470 195,48)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 9 384 989,77 - - (1239 955,37) - - 8 145 034,40

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Acacia Premium, Fondo de Inversién, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Bilbao el
31 de enero de 2011. Tiene su domicilio social en Gran Via, 40 Bis, Bilbao.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de marzo de 2011 con el nUmero
4.337, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion a partir de
entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, modificada la Ley
31/2011 y sucesivas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacién del Fondo estd encomendada a Acacia
Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., sociedad
participada al 100% por ACME Cartera, S.L., siendo la Entidad Depositaria del Fondo
Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo 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 El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. En el caso de los Fondos
por compartimentos, cada uno de los compartimentos debera tener un minimo de
600.000 euros, sin que en ningun caso el patrimonio total del Fondo sea inferior al
establecido anteriormente.

o El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. En el caso de Fondos
de Inversion por compartimentos, el nimero minimo de participes por compartimento
no podra ser inferior a 20 participes.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un
afo, durante el cual podran continuar operando como tales.



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

o Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse
ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de derivados
0 en los mercados no organizados de derivados, por un importe no superior a la
liquidacion diaria de pérdidas y ganancias generados como consecuencia de los
cambios en la valoracién de dichos instrumentos, siempre que se encuentren
amparados por los acuerdos de compensacion contractual y garantias financieras
regulados en el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para
el impulso de la productividad y para la mejora de la contratacion publica; y deben
estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcion.

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

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

) El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no se encuentra dividido en compartimentos.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira una
comision anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el
patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2019 y 2018 la comision de gestion ha sido del
1,65%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la Entidad
Depositaria que no podra exceder del 0,2% anual del patrimonio custodiado. En los
ejercicios 2019 y 2018 la comisién de depositaria ha sido del 0,12%.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del
Fondo comision alguna sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe
de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras sociedades gestoras
por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por estas ultimas.
Dichas devoluciones han ascendido a 95,09 y 104,10 euros en los ejercicios 2019 y 2018,
respectivamente, las cuales se encuentran registradas, en el epigrafe de "Comisiones
retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta.
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b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcidon 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 en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que
se encuentra expuesto 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 el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga en
cartera.

o Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intenciéon de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con el Fondo.

o Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en 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
exposicion 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.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo de
Administraciéon de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.
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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
Comisién Nacional del Mercado de Valores y sucesivas modificaciones. Los principios mas
significativos se describen en la Nota 3. No existe ningun 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 2019 se presentan atendiendo a la estructura y
principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018.

d) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora 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 las 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 liquidativo del Fondo 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 2019 y 2018.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3. 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 elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
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 transmisién global o parcial
ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

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

i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses
provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del
balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, COmo
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ji. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn, de depdsito asi como otros gastos de gestion necesarios

para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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jii. Variacioén del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” segun corresponda, de la cuenta de pérdidas
y ganancias del Fondo.

iv.  Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

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

c) Deudores

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

La valoracion 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 ano se valoran por su valor nominal.

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

d) Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de 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 no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
economicas desde el momento de la transaccion.
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, utilizacion de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento actual
de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones en su caso.

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

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor.

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

o Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo 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.

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

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas,
cobros o0 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 determina su valor razonable.
Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un
modelo de valoracién en funcion de las condiciones especificas establecidas en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

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

e) Adquisicion y cesién temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el
valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”,
segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.
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h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Resultados
por operaciones con derivados” o de “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.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo mantiene en cartera posiciones con derivados.

i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva, en el
caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las Instituciones de
Inversion Colectiva en las que invierte en funcion de las exposiciones a las que se
encuentra referenciada, segun lo establecido en la Norma 6.5 de dicha Circular, debe
considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo independiente al resto,
motivo por el que la Sociedad incluye estas posiciones, entre otros conceptos, en "Cuentas
de compromiso" siempre y cuando la Sociedad tenga informacion al respecto.

i) Moneda extranjera

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

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de

instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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k)  Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de
las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los
criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V., y
sucesivas modificaciones.

1) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo de
"Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones
sera el valor liquidativo correspondiente al dia siguiente de la solicitud del interesado,
determinandose de este modo tanto el numero de participaciones suscritas o
reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que media
entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el importe
solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcidén pendientes de asignar
participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

m) Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

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

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Depésitos de garantia 150 888,11 119 363,97
Administraciones Publicas deudoras 40 253,92 27 237,12
Operaciones pendientes de liquidar 9 911,65 42 859,76

201 053,68 189 460,85

Dentro del capitulo “Deudores - Depésitos en garantia” se incluye el valor al 31 de
diciembre de 2019 y 2018, de los depositos constituidos como garantia por las operaciones
de futuros financieros vivos al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2019 y 2018
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo “Deudores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2019
recoge el importe de los dividendos devengados pendientes de cobro al cierre del ejercicio
que se han liquidado durante los primeros dias del ejercicio 2020. Al 31 de diciembre de
2018, recogia el importe de dividendos devengados y de ventas de valores pendientes de
cobro que se fueron liquidados durante los primeros dias del ejercicio 2019.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas acreedoras 10 482,17 1 279,36
Operaciones pendientes de liquidar 48,14 343,50
Otros 17 883,56 20 787,39
28 413,87 22 410,25

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2019 y 2018
se desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Retenciones practicadas sobre intereses y otros rendimientos de
capital mobiliario 5215,97 1 279,36
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 5 266,20 -
10 482,17 1 279,36

El capitulo “Acreedores - Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2019
y 2018 recoge, principalmente, las minusvalias de las operaciones pendientes de liquidar
desde la fecha de compra o venta hasta la fecha de liquidacion.
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El capitulo de “Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, recoge
principalmente el importe de las comisiones de gestidén y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2019
y 2018 se muestra a continuacion:

2019 2018

Cartera interior 39 740,00 87 332,35
Instrumentos de patrimonio 39 740,00 87 332,35
Derivados - -
Cartera exterior 7 386 009,78 6 762 351,48
Instrumentos de patrimonio 6 487 223,58 5624 318,40
Instituciones de Inversion Colectiva 898 786,20 1138 033,08
7 425 749,78 6 849 683,83

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2019. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A., excepto
determinadas posiciones en derivados que se encuentran depositadas en Altura Markets
S.V, SA

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion:

2019 2018
Cuentas en el Depositario 1419 948,69 866 554,09
Otras cuentas de tesoreria 175 715,51 261 745,88
1 595 664,20 1128 299,97
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Acacia Premium, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario ha oscilado entre el 0,00% y el 4,00%.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y
2018, recoge el saldo mantenido en Altura Markets, S.V., S.A.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a participes 9 194 053,79 8 145 034,40
Numero de participaciones emitidas 4 629 335,88 4992 708,49
Valor liquidativo por participacion 1,99 1,63
Numero de participes 129 128

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2019 y 2018 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen participes con una participacion superior al
20%, limite que indica la existencia de participacion significativa, de acuerdo con lo
establecido en el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion
Colectiva.

9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.
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Acacia Premium, Fondo de Inversion

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Pérdidas fiscales a compensar 11 175,26 1239 955,37
11 175,26 1239 955,37

11. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la
Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades del Territorio
Historico de Bizkaia, y sus sucesivas modificaciones, encontrandose sujeto en el Impuesto
sobre Sociedades, durante los ejercicios 2019 y 2018, a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el numero de participes sea como minimo el previsto en los articulos quinto y
noveno de la Ley 35/2003 y sus sucesivas modificaciones, tal y como se recogen en la letra
a) del apartado segundo del articulo septuagésimo octavo de la citada Norma Foral.

Adicionalmente, en base a las mencionadas modificaciones de la Norma Foral 11/2013, la
compensacion de bases imponibles negativas a aplicar en el ejercicio 2019 que hayan sido
objeto de liquidacion o autoliquidacion procedentes de ejercicios anteriores sera, como
maximo, del 50% de la base imponible positiva previa a dicha compensacion. El limite sera
del 70% para las microempresas y pequefias empresas definidas en el articulo 13 de esta
Norma Foral.

El importe de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre
de 2019y 2018 asciende a 11.175,26 y 1.239.955,37 euros, respectivamente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto de los ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

12. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con éste.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018, ascienden a 3 miles de euros,
en ambos ejercicios. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes
de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

13. Hechos posteriores

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

e Se han activado los planes de contingencia contemplados ante estas circunstancias,
los cuales han permitido la continuidad del negocio con normalidad. Para ello, se han
implementado medidas organizativas de cara a la gestion de la crisis, tanto individuales
(gestion de situaciones de contagio o aislamiento), como colectivas (teletrabajo).
Dichas medidas, han resultado perfectamente compatibles con la continuidad de la
actividad y el negocio, y se esta en disposicion de poder prorrogarlas el tiempo que la
autoridad disponga, sin poner con ello en riesgo la actividad habitual del fondo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Acacia Inversion S.G.1.I.C., en su condicion de entidad gestora del fondo, no prevé
imposibilidad de cumplimiento de obligacion contractual alguna, y por tanto no se prevé
de ninguna consecuencia a causa de la epidemia.

A la fecha de formulaciéon, se desconocen los impactos economicos globales
producidos por la situacion de crisis generalizada producida, y por tanto no es posible
el realizar una cuantificacién de los mismos, si bien, el impacto en los resultados del
fondo vendran, en gran medida, por la evolucion de los precios en los mercados
financieros, en los cuales, ya se ha empezado a notar los efectos derivados de esta
situacion tan excepcional, con una volatilidad muy significativa en los precios de los
diferentes activos financieros, teniendo su logica repercusion en el volumen de
patrimonio del fondo gestionado por Acacia Inversion S.G.I.I.C.

Dadas las caracteristicas de este y cualquier fondo, al tratarse de una entidad
independiente de su gestora, que invierte en activos liquidos y cuya valoracion refleja
la evolucién diaria de los mercados financieros, no cabe duda sobre su capacidad de
supervivencia.
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Acacia Premium, Fondo de Inversion

Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

Valoracion Valor (Minusvalia)
Cartera Interior Divisa inicial Intereses razonable | Plusvalia
Acciones admitidas cotizacién
Acciones| AMPER EUR 41 891,73 - 39 740,00 (2 151,73)
TOTALES Acciones admitidas cotizacion 41 891,73 - 39 740,00 (2151,73)
TOTAL Cartera Interior 41 891,73 - 39 740,00 (2151,73)
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Acacia Premium, Fondo de Inversion

Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

Valoracion Valor (Minusvalia)
Cartera Exterior Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia
Acciones admitidas cotizaciéon

Acciones|COTY INC uUsD 41 629,51 - 43 784,00 2 154,49
Acciones|ALLTEL CORP usD 41 410,72 - 42 420,72 1 010,00
Acciones|EVERSOURCE ENERGY uUsD 39 097,19 - 42 561,55 3 464,36
Acciones| WESTERN DIGITAL CORP usD 41 857,67 - 42 622,77 765,10
Acciones|FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES NV EUR 41 200,17 - 46 376,91 5176,74
Acciones|LYONDELLBASELL INDU-CL A usD 82 046,32 - 86 618,60 4 572,28
Acciones|KINNEVIK AB B SEK 34 178,84 - 36 337,78 2 158,94
Acciones|XCEL ENERGY INC uUsD 39 131,99 - 40711,06 1 579,07
Acciones|GALAPAGOS NV EUR 41 505,11 - 52 966,00 11 460,89
Acciones| DUKE ENERGY CORP UsD 39 012,58 - 40 020,80 1 008,22
Acciones|ALLERGAN PLC uUsD 49 051,73 - 52 851,78 3 800,05
Acciones|ASM INTERNATIONAL EUR 80 144,59 - 107 060,35 26 915,76
Acciones|KLA-TENCOR CORPORATION usD 67 186,77 - 89 935,09 22 748,32
Acciones|BOLIDEN AB SEK 26 946,40 - 46 437,98 19 491,58
Acciones|SOLVAY SA EUR 53 073,69 - 47 621,30 (5 452,39)
Acciones|KOHLS CORP usD 52 010,22 - 43 666,24 (8 343,98)
Acciones|INVESTOR AB-B SHS SEK 32 429,61 - 51 641,00 19 211,39
Acciones|MONDI PLC GBP 42 796,02 - 45 451,41 2 655,39
Acciones|ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC uUsD 82 948,26 - 86 233,19 3 284,93

Acciones| COVESTRO AG EUR 62 927,45 - 40 662,45 (22 265,00)
Acciones|PUBLIC POWER CORP EUR 41 718,94 - 34 790,32 (6 928,62)
Acciones|ASSURANT INC usD 41 516,60 - 42 200,91 684,31

Acciones|PSA EUR 84 329,95 - 78 980,40 (5 349,55)
Acciones|NOLATO AB B SHS SEK 7 480,80 - 9741,86 2 261,06
Acciones|MUNICH RE EUR 39 412,37 - 48 392,00 8 979,63

Acciones|GECINA SA EUR 40 324,29 - 49 954,80 9 630,51

Acciones|INTL CONSOLIDATED AIRLINE-DI GBP 50 790,72 - 56 724,23 5 933,51

Acciones|NATIONAL OILWELL VARCO INC UsD 40 971,45 - 46 958,98 5987,53

Acciones|FACEBOOK INC uUsD 39 406,15 - 43748,10 4 341,95
Acciones|[NORDEA SEK 81 160,06 - 108 009,68 26 849,62

Acciones|[NORDEA SEK 40 396,97 - 51 195,82 10 798,85
Acciones|NETAPP INC uUsD 42 925,18 - 41 359,36 (1 565,82)
Acciones|KTM INDUSTRIES AG EUR 19 148,56 - 13 462,20 (5 686,36)
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Acacia Premium, Fondo de Inversion

Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|TJX COMPANIES INC
Acciones|APPLIED MATERIALS INC
Acciones|REXAM PLC
Acciones|BRITISH TELECOM
Acciones|BIOGEN INC
Acciones|RENAULT
Acciones|ATLAS COPCO
Acciones|INTEL CORPORATION
Acciones|VALERO ENERGY CORP
Acciones|AMGEN INC
Acciones|OSRAM LICHT AG
Acciones|DEUTSCHE TELECOM
Acciones|DEERE & CO

Acciones| GROUPE DANONE
Acciones|CORNING INC

Acciones|CASINO GUICHARD PERRACHON

Acciones|APPLE INC
Acciones| ARKEMA
Acciones|ENEL

Acciones| REGENERON PHARMACEUTICALS

Acciones|FRANCE TELECOM
Acciones|FAURECIA
Acciones|EUROCASTLE INVESTMENT
Acciones|UNITED RENTALS INC
Acciones|HAYS PLC

Acciones|LAM RESEARCH

Acciones|UNITED TECHNOLOGIES CORP

Acciones|ELECTRONIC ARTS INC
Acciones|BELLWAY PLC
Acciones|NOKIAN RENKAAT OYJ
Acciones| WHIRPOOL CORP

Acciones|MARTIN MARIETTA MATERIALS

Acciones|CHRISTIAN DIOR
Acciones| CHEVRONTEX

Divisa

uSD
usD
GBP
GBP
usD
EUR
SEK
usSb
usb
usD
EUR
EUR
usD
EUR
usD
EUR
usD
EUR
EUR
usSb
EUR
EUR
GBP
uSD
GBP
usD
usSb
usD
GBP
EUR
usb
usD
EUR
usD

Valoracion
inicial

41 423,39
41 877,95
42 639,93
41 863,91
42 547,14
61 156,53
39 895,95
42 913,66
41 484,99
39 780,08
41 673,22
40 443,85
42 995,71
39490,73
39 946,41
42 351,57
39 031,76
41 518,91
39 404,81
47 984,19
40 587,32
83 160,39
42 591,83
43 027,87
42 882,06
41 490,71
41 753,47
39 276,14
84 594,70
40 596,87
42 796,05
41 688,22
42 966,85
40 079,65

Intereses

Valor
razonable

42 529,08
45 128,12
45 511,52
50 802,31
44 193,27
33 280,02
55 261,96
43 340,94
46 102,56
31 589,51
48 388,40
41 524,50
41 719,61
37 910,70
40 057,73
38 822,70
38 958,85
47 444,70
45 069,86
49 559,48
40 016,00
94 859,25
46 315,14
45 957,31
47 555,68
50 589,14
41 654,28
46 693,45
99 239,92
35 805,11
43 418,26
42 894,93
41 568,80
41 914,65

(Minusvalia)
/ Plusvalia

1 105,69
3250,17
2 871,59
8 938,40
1 646,13

(27 876,51)

15 366,01
427,28
4617,57
(8 190,57)
6 715,18
1 080,65
(1276,10)
(1 580,03)
111,32

(3 528,87)
(72,91)

5 925,79
5 665,05
1 575,29
(571,32)
11 698,86
3723,31
2 929,44
4 673,62
9 098,43
(99,19)

7 417,31
14 645,22
(4 791,76)
622,21

1 206,71
(1 398,05)
1 835,00
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Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|PACCAR IN
Acciones|SNAP-ON INC
Acciones|TELIA CO AB
Acciones|[FLUTTER ENTERTAIMENT PLC
Acciones| COBHAM PLC
Acciones|CAPITA PLC

Acciones|PDL COMMUNITY BANCORP
Acciones|DTE ENERGY COMPANY
Acciones|AMERICAN ELECTRIC POWER
Acciones|EATON CORP PLC
Acciones|[NEXTERA ENERGY INC
Acciones|KELLOGG CO
Acciones|CASTELLUM AB
Acciones|ITALGAS SPA
Acciones|SWISSCOM AG-REG
Acciones|E*TRADE FINANCIAL CORP
Acciones|CARNIVAL CORP
Acciones|HAWAIAN ELECTRIC INDS
Acciones|SOUTHERN CO/THE
Acciones|HELLA GMBH & CO KGAA
Acciones|ITV LN

Acciones|LOCKHEED MARTIN CORP
Acciones|BRISTOL MYERS SQUIBB
Acciones|ZURICH ALLIED
Acciones|KRAFT HEINZ CO/THE
Acciones|EQUIFAX INC

Acciones|LONDON STOCK EXCHANGE GROUP

Acciones|PARGESA HOLDING SA - BR

Acciones|HUNT (JB) TRANSPRT SVCS INC

Acciones|BRITISH LAND CO PLC
Acciones|MARKETAXESS HOLDINGS INC
Acciones|MOODYS CORP
Acciones|INCYTE CORP
Acciones|TWITTER INC

Divisa

usD
usb
SEK
EUR
GBP
GBP
usb
usSb
usb
usD
usDh
usb
SEK
EUR
CHF
usD
usD
usD
usD
EUR
GBP
usb
usD
CHF
usD
uSD
GBP
CHF
usSD
GBP
usSD
usD
usD
usD

Valoracion
inicial

42 858,62
42 708,25
39 408,08
41 638,94
41 806,46
41 999,71
10 184,70
39 135,28
38 707,64
39 632,64
39 114,56
41 657,50
39 327,66
39417,03
39 299,12
39 527,74
39 543,17
39 227,47
39 102,50
41 451,73
42 733,30
41 829,95
41 464,95
34 027,24
41 517,13
41 599,66
42 019,24
41 636,31
41 470,68
41 368,10
41 841,61
41 363,25
41 507,65
41 643,16

Intereses

Valor
razonable

41690,98
44 113,80
38 777,49
52 766,45
44 630,20
49 533,92
10 736,91
39494,93
41 047,33
48 149,83
44 272,54
44 223,42
45 386,75
36 621,79
42 031,49
39 693,19
44 606,01
41 456,45
43 231,70
47 563,76
47 787,65
43 407,21
48 086,69
49 588,54
46 505,83
40 237,80
46 593,00
45 138,75
41 658,79
49 058,37
45 643,32
45 097,95
43 843,00
30212,12

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(1 167,64)
1 405,55
(630,59)
11 127,51
282374
7 534,21
552,21
359,65

2 339,69
8517,19
5 157,98
2 565,92
6 059,09
(2 795,24)
2 732,37
165,45

5 062,84
2 228,98
4129,20
6 112,03
5 054,35
1577,26
6 621,74
15 561,30
4 988,70
(1361,86)
4 573,76
3502,44
188,11

7 690,27
3801,71
3734,70
2335,35
(11 431,04)
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Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|LKQ CORP
Acciones|NASDAQ INC
Acciones|CENTURYLINK INC
Acciones|KARO PHARMA

Acciones|BARRATT DEVELOPMENTS PLC

Acciones|EASTMAN CHEMICAL CO
Acciones|PHILLIPS 66

Acciones| QUANTA SERVICES INC
Acciones|STATOIL

Acciones|NNIT A/S
Acciones|ALBEMARLE CORP
Acciones|BETSSON AB
Acciones|CHIPOTLE MEXICAN GRILL INC
Acciones|CELLAVISION AB
Acciones|OREXO AB
Acciones|MYCRONIC
Acciones|LEGGETT
Acciones|CIGNA CORP
Acciones|PULTEGROUP INC

Acciones|VOSTOK NEW VENTURES LTD - SDR

Acciones|DR HORTON INC
Acciones|ORSTED A/S
Acciones|LUNDBERGS AB-B SHS
Acciones|DASSAULT AVIATION SA
Acciones|PVH CORP

Acciones| MARATHON PETROLEUM CORP

Acciones|MOHAWK INDUSTRIES INC
Acciones|COVIVIO

Acciones| OMNICOM GROUP
Acciones|ENCANA CORP
Acciones|ELECTROCOMPONENTS PLC
Acciones|NIELSEN HOLDINGS PLC
Acciones|DOLLAR TREE INC
Acciones|GARMIN LTD

Divisa

usD
usD
usSD
SEK
GBP
usD
usD
usb
NOK
DKK
usSb
SEK
uSD
SEK
SEK
SEK
usD
usD
usD
SEK
uSD
DKK
SEK
EUR
usb
usD
uSD
EUR
uSD
uSD
GBP
uSD
usD
usD

Valoracion
inicial

41 414,74
40 057,02
41 367,26
52 625,86
42 649,71
40 519,83
40 284,97
41 622,08
41 476,74
40 345,84
39 487,45
20 968,98
30 133,82
39 950,84
42 952,47
40 173,54
39 906,83
82 884,30
40 190,41
30 989,66
39 019,65
40 528,50
40 658,85
40 859,82
42 008,67
41 604,11
41 780,21
38 343,96
42 912,25
52 409,10
43 173,31
48 237,36
41 322,41
40 642,24

Intereses

Valor
razonable

45 783,11
44 032,02
41 940,25
57 176,69
48 994,97
40 008,17
48 784,72
44 148,19
41 847,59
20 864,42
42 861,25
20 277,58
41 060,42
53 163,27
33 896,96
63 715,12
51 949,68
99 208,56
49 897,08
34 568,01
41 680,64
44 720,50
48 619,60
39 780,00
49 231,92
45 350,04
37 704,27
43 718,40
43 642,27
27 714,21
46 939,95
37 185,59
38 163,52
48 375,42

(Minusvalia)
/ Plusvalia

4 368,37
3 975,00
572,99

4 550,83

6 345,26
(511,66)

8 499,75

2 526,11
370,85
(19 481,42)
3 373,80
(691,40)

10 926,60
13212,43
(9 055,51)
23 541,58
12 042,85
16 324,26
9 706,67
3578,35

2 660,99
4192,00

7 960,75
(1079,82)
7 223,25
3745,93
(4 075,94)
5 374,44
730,02
(24 694,89)
3 766,64
(11 051,77)
(3 158,89)
7733,18
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Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|CINCINNATI FINANCIAL CORP
Acciones|KEYSIGHT TECHNOLOGIES IN
Acciones|RWE
Acciones|SKFB AB-B SHARES
TOTALES Acciones admitidas cotizacion
Acciones y participaciones Directiva
Participaciones| ROBECO LUXEMBOURG SA
Participaciones|DIMENSIONAL
Participaciones| HENDERSON FUND MANAGER
Participaciones|GT INVESCO PRC
Participaciones| GROUPAMA ENTREPRISES-N
Participaciones|VONTOBEL ASSET MANAGEMENT
Participaciones|LYXOR INTERNACIONAL
TOTALES Acciones y participaciones Directiva
Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)
Participaciones| GUGGENHEIM FUNDS INV ADV
Participaciones|BARCLAYS GLOBAL FUND ADV
Participaciones|ISHARES MSCI
TOTALES Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

usD
usb
EUR
SEK

EUR
usSD

JPY

JPY
EUR
usD
EUR

usD
usb
uSD

Valoracion
inicial

30 350,06
34 923,96
82 733,84
41 020,94
6 042 386,32

87 000,00
94 299,19
99 151,99
91 896,69
62 527,30
67 540,11
85 804,57
588 219,85

96 984,51
40 553,94
51 748,66
189 287,11

6 819 893,28

Intereses

Valor
razonable

37 697,58
42 285,79
80 326,95
49 843,53
6 487 223,58

99 974,43
95 825,36
113 695,69
102 814,66
104 917,04
94 235,90
94 798,82
706 261,90

86 929,01
55 012,04
50 583,25
192 524,30

7 386 009,78

(Minusvalia)
/ Plusvalia

7 347,52
7 361,83
(2 406,89)
8 822,59
444 837,26

12 974,43
1526,17
14 543,70
10 917,97
42 389,74
26 695,79
8 994,25
118 042,05

(10 055,50)
14 458,10
(1165,41)

3237,19

566 116,50
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Anexo Il. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

Importe Nominal Vencimiento del

Descripcion Divisa Comprometido Valor razonable contrato
Futuros comprados
Futuro|INDICE EUROSTOXX SMALL NET TOTAL RET]| EUR 159 050,00 159 700,00 20/03/2020
Futuro|INDICE RUSSELL 1000|50| uUSD 300 803,04 300 254,17 20/03/2020
Futuro|MXEF MSCI EMERGING MARKETS INDEX]|50| UsD 450 526,36 449 558,55 20/03/2020
Futuro]TOKYO STOCK EXCHANGE TOKYO PRICE INDE JPY 284 563,62 280 095,22 13/03/2020
Futuro|FTSEMIB INDEX|5]| EUR 236 050,00 234 100,00 20/03/2020
Futuro|INDICE EUROSTOXX 600|50| EUR 51 120,00 51 360,00 20/03/2020
Futuro|NIKKEI 225|5| usbD 526 618,28 522 942,12 12/03/2020
Futuro|INDICE EUROSTOXX 600 BANK]|50| EUR 265 919,00 263 995,00 20/03/2020
Futuro|IBEX35|10| EUR 288 330,00 285 849,00 17/01/2020
TOTALES Futuros comprados 2 562 980,30 2 547 854,06
Otros compromisos de compra
Participaciones|FI.VONTOBEL EMERGING MARKET UsD - 94 235,90 30/12/1899
Participaciones|FI.DIMENSIONAL - EMG MRKT V- usb - 95 825,36 30/12/1899
TOTALES Otros compromisos de compra - 190 061,26
Futuros vendidos
Futuro|INDICE EUROSTOXX 50|10| EUR 1195 840,00 1193 280,00 20/03/2020
TOTALES Futuros vendidos 1195 840,00 1193 280,00
TOTALES 3758 820,30 3931 195,32
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

Cartera Interior Divisa

Acciones admitidas cotizacion
Acciones|MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA EUR
Acciones|SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBIEN EUR
TOTALES Acciones admitidas cotizacién

TOTAL Cartera Interior

Valoracion
inicial

41941,28
42 783,43
84 724,71

84 724,71

Intereses

Valor
razonable

36 528,80
50 803,55
87 332,35

87 332,35

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(5 412,48)
8 020,12
2 607,64

2 607,64
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones admitidas cotizaciéon

Acciones|PACCAR IN

Acciones|CABOT OIL & GAS CORP
Acciones|ALLERGAN PLC

Acciones|ALIGN TECHNOLOGY
Acciones|STARWOOD PROPERT
Acciones|JM SMUCKER CO
Acciones|BOLIDEN AB

Acciones|SOLVAY SA
Acciones|INTERPUBLIC GROUP OF COS INC
Acciones|VALERO ENERGY CORP
Acciones|BRIGHTHOUSE FINA EQUITY
Acciones|INTL CONSOLIDATED AIRLINE-DI
Acciones|MOLSON COORS BREWING CO
Acciones| CHOCOLADEFABRIKEN LINDT-REG
Acciones|HEINEKEN NV

Acciones|HEINEKEN NV

Acciones|GIMV NV

Acciones|AUTOZONE INC
Acciones|TRANSDIGM GROUP IN
Acciones|KTM INDUSTRIES AG
Acciones|APPLE INC

Acciones|NORSK HYDRO ASA
Acciones|SILTRONIC AG

Acciones|EVLI BANK PLC
Acciones|[NOVOTEK AB B SHS
Acciones|F.RAMADA INVESTIMENTOS SGPS
Acciones|VASALA OYJ-A SHS
Acciones|LUFTHANSA

Acciones|AMG ADVANCED METALLURGICAL
Acciones|KINNEVIK AB B

Acciones|FISKARS OYJ ABP
Acciones|MICRON TECHNOLOGY US
Acciones|METSO OYJ

Acciones|ANTHEM INC

Acciones|FIAT CHRYSLER AUTOMOBILES NV

Valoracién
inicial

86 871,26
46 019,31
43 731,74
43 615,49
42 220,10
41 570,49
37 750,01
47 093,56
43 617,22
27 174,84
44 404,12
42 348,69
41 891,88
39 797,54
42 439,22
42 474,71
124 598,20
41 864,26
43 292,37
40 301,83
42 147,81
15 092,47
38 605,46
38 305,24
34 662,99
4190,76
39 171,62
39 497,60
39 185,37
41 659,64
39 063,63
38 946,94
43 310,55
38 527,38
39 627,62

Intereses

Valor
razonable

72 253,42
42 528,73
31471,35
25021,29
38 123,99
36 280,67
31249,57
34 404,08
39 489,71
30 074,30
30 062,68
40 666,67
35 507,11
37 937,01
36 052,40
35 990,00
122 605,00
50 445,16
40 034,97
30 899,00
36 452,71
14 581,46
20 143,80
28 508,48
34 427,39
2977,50
28 149,00
39 065,10
25 446,54
35016,25
24 545,28
24 239,54
31 693,60
43 057,85
35 573,01

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(14 617,84)
(3 490,58)
(12 260,39)
(18 594,20)
(4 096,11)
(5 289,82)
(6 500,44)
(12 689,48)
(4 127,51)
2 899,46
(14 341,44)
(1 682,02)
(6 384,77)
(1 860,53)
(6 386,82)
(6 484,71)
(1 993,20)
8 580,90
(3 257,40)
(9 402,83)
(5 695,10)
(511,01)
(18 461,66)
(9 796,76)
(235,60)
(1213,26)
(11 022,62)
(432,50)
(13 738,83)
(6 643,39)
(14 518,35)
(14 707,40)
(11 616,95)
4 530,47
(4 054,61)
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|MICHAEL KORS HOLDING LTD
Acciones|CVS HEALTH CORP
Acciones|ERICSSON
Acciones|UPONOR OYJ
Acciones|BAYER

Acciones|SAP

Acciones| ROCHE HOLDING
Acciones|RENAULT

Acciones|NOKIA AB
Acciones|MICHELIN

Acciones|ATLAS COPCO

Acciones| ARKEMA
Acciones|GENERALI
Acciones|HEWLETT PACKARD CO
Acciones|BOEING

Acciones|ALSTOM

Acciones|ENI

Acciones|DEERE & CO

Acciones|AIR LIQUIDE

Acciones|BASF

Acciones|APPLE INC

Acciones|APPLE INC
Acciones|ARCHER-DANIELS-MIDLAND
Acciones|NEXT PLC

Acciones|HAYS PLC
Acciones|SNAP-ON INC
Acciones|SUNRISE COMMUNICATIONS GROUP
Acciones|IMCD GROUP NV
Acciones|WW GRAINGER INC
Acciones|COOPER COS INC/THE
Acciones| AMAZON.COM
Acciones|SIEMENS

Acciones| AMAZON.COM
Acciones|STMICROELECTRONICS
Acciones|FRESENIUS MEDICAL CARE
Acciones|AIRBUS GROUP NV

Valoracién
inicial

42 850,11
10 342,56
48 730,26
38 691,60
42 341,56
18 457,38
43 280,67
49 913,36
18 561,65
42 321,44
42 281,76
38 855,93
43 828,62
30 304,21
43 797,22
41 332,82
43 132,24
44 008,11
18 552,54
42 176,42
42 102,51
43 502,55
43 369,59
42 380,35
43 394,19
43 199,95
71 786,90
43 574,61
68 445,33
43 522,17
41 686,86
18 415,34
44 111,53
18 552,56
43 278,96
18 328,96

Intereses

Valor
razonable

24 675,83
13 027,44
64 743,02
19 489,82
24 284,56
16 255,91
44 979,97
31420,80
19 249,81
34 419,90
15 861,23
27 060,56
29 706,99
34 204,08
36 280,20
37 879,98
35 676,06
43 318,75
18 544,95
31 106,00
38 402,83
38 642,37
35621,43
30 828,82
30 467,37
34 969,95
86 330,95
38 416,00
71408,74
31375,95
44 089,93
15678,18
35 365,13
12 247,79
27 640,32
15 700,52

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(18 174,28)
2684,88
16 012,76
(19 201,78)
(18 057,00)
(2 201,47)
1 699,30
(18 492,56)
688,16

(7 901,54)
(26 420,53)
(11 795,37)
(14 121,63)
3899,87
(7 517,02)
(3 452,84)
(7 456,18)
(689,36)
(7,59)

(11 070,42)
(3 699,68)
(4 860,18)
(7 748,16)
(11 551,53)
(12 926,82)
(8 230,00)
14 544,05
(5 158,61)
2 963,41
(12 146,22)
2 403,07
(2 737,16)
(8 746,40)
(6 304,77)
(15 638,64)
(2 628,44)
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|CHRISTIAN DIOR
Acciones|CATERPILLAR FIN SERV
Acciones|CARLSBERG AS-B
Acciones|BRITISH TELECOM
Acciones|EUTELSAT

Acciones|AIR FRANCE KLM
Acciones| AMAZON.COM
Acciones|WIRECARD AG
Acciones|SUNTRUST BANKS INC
Acciones|CEMBRA MONEY BANK AG
Acciones|WIENERBERGER AG
Acciones|TIFFANY & CO

Acciones| REGENERON PHARMACEUTICALS

Acciones MONSTER BEVERAGE CORP
Acciones|HCA HEALTHCARE INC
Acciones|ABIOMED INC

Acciones| ADVANCED MICRO DEVICES
Acciones|ILLUMINA INC

Acciones|SES SA

Acciones|ROYAL UNIBREW
Acciones|INMARSAT PLC
Acciones|HOMESERVE PLC
Acciones|EDENRED
Acciones|ROLLS-ROYCE

Acciones| OCADO GROUP PLC
Acciones| DARDEN RESTAURANTS INC
Acciones|CIGNA CORP

Acciones|ITV LN

Acciones|CINEWORLD GROUP PLC
Acciones|SCOUT24 AG
Acciones|MARVELL TECHNOLOGY
Acciones|HELMERICH&PAYNE
Acciones|ZURICH ALLIED
Acciones|VIACOM

Acciones|[NORFOLK SOUTHERN CORP
Acciones|STET (TELECOM ITALIA)

Valoracién
inicial

43 428,11
42 826,07
42 335,44
43 678,57
43 736,48
53 662,85
42 391,89
43 496,64
43 642,49
43 927,75
42 731,54
43 674,19
4141247
43 774,51
86 196,38
43 319,88
43 538,24
43 785,12
43 352,80
43 124,02
44 997,90
43 955,45
43 716,99
42 860,92
19 805,89
43 663,89

9 654,80
43 306,97
43 638,79
43 180,54
36 559,15
43 485,20
38 833,00
44 559,89
43 272,94
61 644,76

Intereses

Valor
razonable

39 066,30
39 006,40
37 663,49
30 859,39
36 371,37
48 509,16
47 655,50
34 395,20
30 483,06
37 972,24
36 576,00
25 696,92
41 691,81
35 969,62
84 001,31
37 699,76
41 244,02
38 972,33
40 738,98
34 640,24
30 667,22
37 724,68
39 109,98
32 860,77
32 455,39
39710,61
27 162,19
33 452,96
34 744,52
39 075,68
13 233,68
30 853,51
42 507,13
35 007,76
37 688,20
42 131,56

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(4 361,81)
(3819,67)
(4 671,95)

(12 819,18)
(7 365,11)
(5 153,69)

5 263,61

(6 155,54
(17 977,27)
279,34

(7 804,89)
(2 195,07)
(5 620,12)
(2 294,22)
(4 812,79)
(2613,82)
(8 483,78)
(14 330,68)
(6 230,77)
(4 607,01)
(10 000,15)
12 649,50
(3 953,28)
17 507,39
(9 854,01)
(8 894,27)
(4 104,86)
(23 325,47)
(12 631,69)
3674,13
(9 552,13)
(5 584,74)
(19 513,20)
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|CSX US

Acciones|EVRAZ PLC

Acciones|UNDER ARMOUR INC CLASS C
Acciones|UNDER ARMOUR INC CLASS C
Acciones|DENTSPLY SIRONA INC
Acciones|CBS CORP CLASS B NON VOTING
Acciones|ALTEN SA

Acciones|LAGARDERE SCA

Acciones|SVB FINANCIAL GROUP
Acciones|UCB SA

Acciones|[NOLATO AB B SHS
Acciones|ASSURANT INC
Acciones|NEWFIELD EXPLORATION CO
Acciones|PSA

Acciones|ACUITY BRANDS INC
Acciones|FINNAIR OYJ

Acciones| GRANGES AB

Acciones|BIOTAGE AB

Acciones|ALTICE EUROPE NV
Acciones|CATENA MEDIA PLC

Acciones| DOMETIC GROUP AB
Acciones|KAUFMAN & BROAD SA
Acciones|TJX COMPANIES INC
Acciones|MACY S INC

Acciones|AAREAL BANK AG
Acciones|PFIZER

Acciones|[NRG ENERGY INC
Acciones|NATIONAL OILWELL VARCO INC
Acciones|ALTRI SGPS SA

Acciones|TWO HARBOR INVESTMENT CORP
Acciones|ORION OYJ- CLASS B

Acciones| GRENKE AG

Acciones|CARDINAL HEALTH INC
Acciones|APOLLO COMMERCIAL REAL STATE
Acciones|GREAT AJAX CORP
Acciones|EQUITY LIFESTYLE PROPERTIES

Valoracién
inicial

43 543,39
43 067,10
44 012,65
43 993,08
43 703,77
43 174,50
43 099,08
43 004,40
86 794,10
36 534,59
41 372,77
40 842,26
43 619,28
44 125,76
41 391,54
41 664,39
42 559,79
41 819,71
43 563,50
42 604,27
42 340,15
40 080,22
43 379,88
44 115,92
43 536,86
43 761,29
30 979,61
37 965,41
42 386,16
42 039,75
43 126,55
43 624,38
42 093,26
42 137,30
42 738,52
42 137,31

Intereses

Valor
razonable

37 385,28
36 592,51
38 158,21
38 230,81
43 936,81
34 199,74
33 950,90
35 980,68
51 508,78
39 500,20
23 718,65
42 586,76
24 622,97
34 623,77
38 594,01
23 989,81
32 667,45
53 013,06
30 294,87
35978,23
28 718,75
32 264,40
35 348,77
32 982,12
30 093,85
43 014,30
48 934,51
29 606,44
42 641,60
34 611,01
43 421,52
34 206,20
37 805,18
38 341,10
39 290,97
45 231,90

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(6 158,11)
(6 474,59)
(5 854,44)
(5 762,27)
233,04
(8 974,76)
(9 148,18)
(7 023,72)
(35 285,32)
2 965,61
(17 654,12)
1 744,50
(18 996,31)
(9 501,99)
(2 797,53)
(17 674,58)
(9 892,34)
11 193,35
(13 268,63)
(6 626,04)
(13 621,40)
(7 815,82)
(8 031,11)
(11 133,80)
(13 443,01)
(746,99)

17 954,90
(8 358,97)
255,44
(7 428,74)
294,97
(9 418,18)
(4 288,08)
(3 796,20)
(3 447 ,55)
3 094,59
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Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones|ARES COMMERCIAL REAL ESTATE
Acciones|DASSAULT SYSTEMES SA
Acciones|HAWAIAN ELECTRIC INDS
Acciones|ALFA SS
Acciones|PERNORD RICARD SA
Acciones|LAND SECURITIES GROUP PLC
Acciones|DXC TECHNOLOGY CO
Acciones|ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC
Acciones|BROADCOM INC
Acciones| CHARTER COMMUNICATIONS INC A
Acciones| COVESTRO AG
Acciones|[HERSHEY CO/THE
Acciones|SUN COMMUNITIES INC

TOTALES Acciones admitidas cotizacion

Acciones y participaciones Directiva
Participaciones| ROBECO LUXEMBOURG SA
Participaciones|DIMENSIONAL
Participaciones| HENDERSON FUND MANAGER
Participaciones|GT INVESCO PRC
Participaciones| GROUPAMA ENTREPRISES-N
Participaciones|VONTOBEL ASSET MANAGEMENT
Participaciones|LYXOR INTERNACIONAL
Participaciones|LYXOR INTERNACIONAL

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)
Participaciones| GUGGENHEIM FUNDS INV ADV
Participaciones|BARCLAYS GLOBAL FUND ADV
Acciones|ISHARES MSCI

TOTALES Acciones y participaciones no Directiva 36.1.d)

TOTAL Cartera Exterior

usSb
uSD
usb

Valoracién
inicial

42 142,92
18 492,46
42 100,10
18 094,06
42 261,58
41 986,56
42 120,80
41571,72
42 122,96
42 114,73
85 564,60
43 161,69
41 839,00
6 578 162,94

87 000,00
94 299,19
249 806,70
196 611,74
153 004,00
67 540,11
45 484,46
85 804,57
979 550,77

127 371,31
40 553,94
51 748,66

219 673,91

7777 387,62

Intereses

Valor
razonable

39 835,28
15 969,80
45 475,61
16 731,52
43 849,80
35679,28
26 568,77
38 893,87
54 106,85
40 259,13
49 354,74
45 519,02
44 082,91
5624 318,40

84 961,77
86 450,38
208 974,28
177 669,42
187 545,37
77 905,77
42 156,57
94 662,68
960 326,24

90 095,43
43 306,88
44 304,53
177 706,84

6 762 351,48

(Minusvalia)

| Plusvalia

(2 307,64)
(2 522,66)
3 375,51
(1 362,54)
1 588,22
(6 307,28)
(15 552,03)
(2 677,85)
11 983,89
(1 855,60)
(36 209,86)
2357,33

2 243,91
(953 844,54)

(2 038,23)
(7 848,81)
(40 832,42)
(18 942,32)
34 541,37
10 365,66
(3 327,89)
8 858,11
(19 224,53)

(37 275,88)
2752,94
(7 444,13)
(41 967,07)

(1015 036,14)
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Anexo V. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

Importe Nominal Vencimiento del
Descripcion Divisa Comprometido Valor razonable contrato
Futuros comprados
Futuro|INDICE S&P|50| usb 226 542,56 218 470,39 15/03/2019
Futuro|MXEF MSCI EMERGING MARKETS INDEX]|50| USsD 427 654,71 421 557,51 15/03/2019
Futuro|FTSEMIB INDEX|5| EUR 187 600,00 182 060,00 15/03/2019
Futuro|NIKKEI 225|5| usbD 470 420,61 432 981,60 7/03/2019
Futuro|INDICE EUROSTOXX 600 BANK]|50| EUR 249 565,00 241 425,00 15/03/2019
Futuro|IBEX35|10| EUR 261 795,00 255 513,00 18/01/2019
TOTALES Futuros comprados 1823 577,88 1752 007,50
Otros compromisos de compra
Participaciones|FI.VONTOBEL EMERGING MARKET uUsD - 77 905,77 -
Participaciones|FI.DIMENSIONAL - EMG MRKT V- usb - 86 450,38 -
Participaciones|F. GROUPAMA AVENIR EURO-M EUR - 187 545,37 -
TOTALES Otros compromisos de compra - 351 901,52
Futuros vendidos
Futuro|INDICE EUROSTOXX 50|10| EUR 486 240,00 475 840,00 15/03/2019
TOTALES Futuros vendidos 486 240,00 475 840,00
TOTALES 2309 817,88 2 579 749,02
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Informe de gestion del ejercicio 2019

RENTA VARIABLE

A lo largo del primer trimestre del afio 2019 se disipaba todo el pesimismo de 2018 y la
confianza volvia poco a poco a los mercados que tras un segundo y tercer trimestre de
transicion experimentaban, en los dos ultimos meses del ejercicio, otro potente rally en la
renta variable desarrollada y emergente, llevando a los indices estadounidenses a
maximos histoéricos y a los europeos a maximos anuales. Este optimismo venia de la mano
de un entorno macroeconémico algo mas positivo y gracias a la tregua en la guerra
comercial entre EEUU y China.

En este entorno, el Stoxx 600 como representativo de la renta variable europea cierra el
afo con una subida de un 23,16% y el Eurostoxx 50 con un 24,78%. El Ibex 35 por su parte
sube un 11,82%. En 2019, el S&P500 sube un 29,44% y el Nikkei un 22,54% una vez tenido
en cuenta el efecto de la divisa en ambos casos. Por su parte la Bolsa Mundial gana un
27,49% y la emergente un 17,71% en euros.

En Europa, el PIB registré una expansion del +1,2% en el conjunto de 2019. El dato de PMI
cayo desde 51,4 hasta 46,3 mostrando una desaceleracion del crecimiento. En los EEUU,
el ISM terminaba el afio en 47,8, empeorando mas de 5 puntos en el afio. El desempleo ha
continuado reduciéndose hasta el 3,50% desde el 3,90%.

La Reserva Federal (FED) recorto los tipos de interés por primera vez en 10 afios hasta
1,75% en tres etapas. El délar se apreciaba un 1,96%.

BCE por su parte ha rebajado el tipo de depésito y anunciado una nueva inyeccion de
liquidez.

Los datos de inflacion se han mantenido por debajo de lo esperado, en la zona euro paso
del 1,39% al 1,33% a finales de ano. Mientras que, en EEUU, comenzé el afio a 1,91%
finalizando en 2,29%.

Por sectores, todos han conseguido cerrar el afio en positivo, siendo tecnologia (+35,05%),
construccion (+37,33%) y servicios financieros (+39,24%) en Europa, los sectores que han
experimentado un mejor comportamiento relativo en el conjunto del afio. Por el contrario,
los sectores de telecomunicaciones (+0,05%), petréleo (+5,81%) y bancos (+8,22%) han
tenido un peor comportamiento relativo.

En cuanto a la estrategia de inversién seguida, mantenemos la cartera de contado,
diversificada por diferentes factores de inversion: valor, crecimiento, calidad, situaciones
especiales, baja volatilidad, pequefias companias, dividendos, revision de resultados y
momentum. Durante el 2019, hemos cerrado la posicion en empresas CAPEX.

Nuestro objetivo para 2020 es encontrar activos que puedan descorrelacionar en un
entorno en el que la renta variable y la renta fija (el diversificador histérico) probablemente
funcionen negativamente al unisono.
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Informe de gestion del ejercicio 2019

RENTA FIJA

Los tipos de interés pagados por el bono aleman a 10 afios (Bund), entraron en terreno
negativo por primera vez en su historia, completando el afio en negativo (-0,19%), tras
rebotar desde los minimos histéricos de agosto (-0,71%).

Los mercados de crédito han permanecido abiertos la mayor parte del ejercicio y tanto los
gobiernos como las corporaciones privadas han acudido a los mismos de manera
recurrente.

El indice JP Morgan EMU Bond Index 1-3 ha cerrado el afio con un ascenso del 0,34%.

POLITICA DE INVERSION SEGUIDA

En cuanto a la estrategia de inversion seguida, hemos sobreponderado Europa vs. EEUU
en el corto plazo. No obstante, hemos mantenido una importante diversificacion en la
cartera a nivel regional (Europa, EEUU, emergentes, Japon) y a través de las inversiones
en materias primas y metales preciosos. En renta variable se ha mantenido el enfoque
Sistematico Fundamental Multifactor con la intencién de reducir exposicién y tomar
beneficio.

La cartera mantiene a finales de afo una exposicion del 97% a renta variable.
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Informe de gestion del ejercicio 2019

PERSPECTIVAS PARA EL 2020

Renta Variable

Nuestro posicionamiento y vision de mercado para 2020 es de cierta cautela, no porque
creamos que la crisis esta a la vuelta de la esquina, sino debido a que, tras el fuerte
comportamiento de todos los activos en 2019, estos cotizan un escenario cuasi perfecto
que puede no cumplirse. A lo largo de los proximos meses deberemos estar atentos a como
se pueden materializar una serie de riesgos. En primer lugar, al desenlace de la Guerra
comercial entre EE.UU. y China, que como hemos visto a lo largo del ultimo afio, esta
afectando el crecimiento mundial. También deberemos vigilar muy de cerca la inflacion, la
cual podria comenzar a repuntar como consecuencia de las politicas monetarias de los
bancos centrales. A su vez nos preocupan las tensiones de liquidez que hemos visto en el
mercado interbancario estadounidense y los riesgos derivados del mercado de crédito,
cuyos diferenciales se encuentran en minimos y podrian sufrir en un entorno de repunte de
tipos o tensiones de liquidez. Ademas, no debemos perder de vista los riesgos geopoliticos,
tanto en Oriente medio, con las tensiones entre Iran y EE.UU., como en Europa, con el
desenlace del Brexit y las posibilidades de una salida de la Unién Europea sin acuerdo.

En cuanto a la estrategia de inversién seguida, mantenemos la cartera de contado,
diversificada por diferentes factores de inversion: valor, crecimiento, calidad, situaciones
especiales, baja volatilidad, pequefias companias, dividendos, revision de resultados y
momentum.

Nuestro objetivo para 2020 es encontrar activos que puedan descorrelacionar en un
entorno en el que la renta variable y la renta fija (el diversificador histérico) probablemente
funcionen negativamente al unisono.

Renta Fija

En renta fija se ha optado por mantener la estrategia de polarizacion de la cartera (Barbell):
liquidez en maximos mas posiciones con mayor riesgo, pero con una rentabilidad acorde.

Esperaremos a que los tipos de corto plazo empiecen a repuntar para posicionar los extras
de liquidez que mantenemos por prudencia.

Las comisiones de gestion constituyen la principal fuente de ingresos para la compania.
Estas comisiones son variables en funcion del volumen y composiciéon de los activos y
patrimonios totales gestionados.



Acacia Premium, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2019

Anexo ante un evento relevante tras el cierre del ejercicio de referencia:
Consecuencias del Coronavirus

La crisis del coronavirus ha generado un incremento notable de la incertidumbre entre los
inversores que ha tenido su principal reflejo en una fuerte penalizacién de los activos de
riesgo. De esta manera, se han observado fuertes descensos generalizados en las bolsas
de cerca del 30%, y los spreads de crédito han aumentado de manera relevante.

El incremento en el numero de infectados por el coronavirus fuera de China, ha provocado
la toma de medidas drasticas, con cierre de fronteras, cuarentenas, actuaciones
coordinadas por parte de Bancos Centrales a ambos lados del Atlantico y medidas fiscales
para paliar los efectos econémicos del virus. En este sentido, la Fed tomaba la decision de
recortar los tipos de interés hasta 0,25% en dos etapas y anunciaba un programa de
recompras de activos por un total de 700.000 millones para ayudar a estabilizar el
funcionamiento de los mercados, a la vez que el Senado acordaba un plan fiscal de 2
billones de ddlares. EI BCE, por su parte, no tocaba los tipos de interés pero si garantizaba
la fluidez del crédito al sector financiero y la economia real, volviendo a instaurar
financiacion ilimitada a la banca en las LTROs de aqui a junio y rebajando los costes de
financiacién en las TLRO’s Ill a partir de junio y liberando a la banca de exigencias de
capital y doblando el ritmo de compras en el QE hasta diciembre, incremento que se
destinara a la compra de deuda corporativa y lanzaba un nuevo programa de compra de
activos temporal para la Emergencia (PEPP) del Covid-19, de 750.000 M.€ de aqui hasta
finales de 2020.

Ante esta situacion y con motivo de las circunstancias excepcionales acaecidas con
posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio 2019 del fondo, y en periodo de la formulacion
de las presentes cuentas anuales, con la publicacion del Real Decreto 463/2020 en fecha
14 de marzo de 2020, por el que se declara el estado de alarma para la gestion de la
situacion de crisis sanitaria generada por el coronavirus (Covid-19), y que entr6 en vigor el
dia 14 de marzo de 2020, manifestamos que:

¢ Se han activado los planes de contingencia contemplados ante estas circunstancias,
los cuales han permitido la continuidad del negocio con normalidad. Para ello, se han
implementado medidas organizativas de cara a la gestion de la crisis, tanto individuales
(gestion de situaciones de contagio o aislamiento), como colectivas (teletrabajo).
Dichas medidas, han resultado perfectamente compatibles con la continuidad de la
actividad y el negocio, y se esta en disposicion de poder prorrogarlas el tiempo que la
autoridad disponga, sin poner con ello en riesgo la actividad habitual del fondo.

e Acacia Inversiéon S.G.II.C., en su condicion de entidad gestora del fondo, no prevé
imposibilidad de cumplimiento de obligacion contractual alguna, y por tanto no se prevé
de ninguna consecuencia a causa de la epidemia.

e A la fecha de formulacion, se desconocen los impactos econdmicos globales
producidos por la situacion de crisis generalizada producida, y por tanto no es posible
el realizar una cuantificacién de los mismos, si bien, el impacto en los resultados del
fondo vendran, en gran medida, por la evolucion de los precios en los mercados
financieros, en los cuales, ya se ha empezado a notar los efectos derivados de esta
situacion tan excepcional, con una volatilidad muy significativa en los precios de los
diferentes activos financieros, teniendo su logica repercusion en el volumen de
patrimonio del fondo gestionado por Acacia Inversion S.G.1.1.C.
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e Dadas las caracteristicas de este y cualquier fondo, al tratarse de una entidad
independiente de su gestora, que invierte en activos liquidos y cuya valoracion refleja
la evolucién diaria de los mercados financieros, no cabe duda sobre su capacidad de

supervivencia.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A.U., en fecha 30 de marzo de 2020, 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 2019 de Acacia Premium, Fondo de

Inversion, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance al 31 de diciembre de 2019, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de

cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2019.

FIRMANTES:

D. Alberto Carnicer Malakechevarria

D. Guillermo de la Puerta Olabarria

D. Fernando Carnicer Malaxec f
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