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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de BRIGHTGATE CAPITAL SGIIC, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de BRIGHTGATE CAPITAL SGIIC, S.A. (en adelante, la
Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2018, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa
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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual, Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién
sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Reconocimiento de Ingresos (notas 4 y 10)

Descripcion Como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, la actividad de la
Sociedad se centra fundamentalmente en la gestion de instituciones de inversion
colectiva, que ha supuesto unos ingresos por comisiones de 619.593,49 euros
durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 (con un
patrimonio administrado de 47.120.648,56 euros al 31 de diciembre de 2018).

Dado que estos ingresos han sido la principal fuente de ingresos de la Sociedad
durante el ejercicio 2018, hemos considerado su revision como el aspecto mas
relevante de nuestra auditoria.

Nuestra Nuestros procedimientos de auditoria para abordar este aspecto han incluido,

respuesta entre otros, el entendimiento y la evaluacion de los procedimientos de control
interno relacionados con el proceso de ingresos por comisiones. Adicionalmente,
hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos consistentes, entre
otros, en la realizacién de recélculos de razonabilidad de la totalidad de las
comisiones de gestion devengadas durante el ejercicio 2018, en funcién de las
comisiones de gestién establecidas en los folletos de cada una de las instituciones
de inversién colectiva gestionadas, los patrimonios administrados y, en su caso,
otras variables utilizadas adicionalmente para calcular la comision devengada.

Asimismo, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales
cumple con los requerimientos del marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de BRIGHTGATE CAPITAL SGIIC, S.A. y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por |la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. 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 2018 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion,
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Responsabilidad de los administradores en relaciéon con las cuentas anuales

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

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

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

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

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

« 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 incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

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

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

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

los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la 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 entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacidon de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
BRIGHTGATE CAPITAL SGIIC, S.A., 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 piblicamente la cuestion.

AUREN AUDITORES SP, S.L.P. TI\UNLTO(B:S
Inscrita en el ROAC NO 52347 uNl‘(ulmu ne E$pafin
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BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LLC., S.A.

Cuentas anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2018
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BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LILC,, S.A.
BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

PRO-MEMORIA Nota

Avales y garantias concedidas

Otros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores y plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos compromelidos por aseguwamiento de emisiones
Derivados Financieros

Otras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL DE CUENTRAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Deposito de titulos

Carteras gestionadas 9
Resto de patrimonio en gestién discrecional de carteras

Otras cuentas de orden

TOTAL DE OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Euros
2018 2047
47.120.648,56 53.076.329,72
47.120.648,56 53.076.329,72

Las notas 1 a 16 de la memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2018



BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LIC,, S.A,

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asmilinadas (-)
MARGEN DE INTERESES (+/-)

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas (-)

Resultado de operaciones financieras (neto) (+-)
Cartera negociacion (+/-)
Otros instrumentos financieros & valor razonable con cambios en
peérdidas y ganancias

Oftros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
Otros
Diferencias de cambio {+/-)
Otros preductos de explotacion
Otras cargas de explotacion
MARGEN BRUTO (+/-)

Gastos de personal (-)

Gastos generales (-)

Contribuciones e impuestos (-)

Amortizacion (-)

Dotaciones de provisiones (+/-)

Pérdidas por deterioro de actives financieros (+/-)
Inversiones crediticias (+/-)
Otros instrumentos financieros ne valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+/-)

Pérdidas por deterioro del resto de activos (+/-)
Activos Materiales (+/-)
Activos Intangibles (+/-)
Resto (+/-)
Ganancias/ Pérdidas en la baja de los activos no clasificados como
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/ Pérdidas en la baja de la activos no corrientes en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS(+/-)

Impuesto sobre beneficios (-)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

Resultado de operaciones Interrumpidas (+/-)
RESULTADO DEL EJERCICIO

BENEFICIO POR ACCION
Basico
Diluido

Euros

Nota 2018 2617
10.3 962,42
e (0.02)
: 962,40
10.1 870.673,61 922 708,05
10.2 (8.680,89) (16.300,79)
6.1.2 : :
(2.398.43) (3.313.95)
10.4 49.977 45 53,400,00
(3.906,10) (1.847,05)
905.665,64 955.608,66
1 (469.650,42)  (587.336,54)
12 (451.388.15)  (327.998.80)
7 (4.351,77) (3.280,11)
(19.724,70) 36.993,21
(19.724,70) 36.993,21
13 - (9.240,87)
(19.724,70) 27.762,34
(19.724,70) 27.752,34

. 0,36

: 0,36

Las notas 1 a 17 de la memoria adjunta forman parte de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2018



BRIGHTGATE CAPITAL,S.GI1IC,S.A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2018

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Euros

Nota

2018

2017

a) RESULTADO DEL EJERCICIO
b) OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS
1. Activos Financieros disponibles para la venta
Ganancias! Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras Reclasificaclones
2. Coberturas de los flujos de efectivo
Ganancias! Pérdidas por valoracion
Impodes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes ransferidos al valor inicial de las parlidas cubiertas.
Otras Reclasificaciones

Ganancias/ Pérdidas por valoracién
Inportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Olras Reclasificaciones
4. Diferencias de cambio
Ganancias/ Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Olras Reclasificaciones
5. Activos no corrientes en venta
Ganancias/ Pérdidas por valoracion
Importes transteridos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras Reclasificaciones
6. Ganancias/Pérdidas actuariales en planes de pensiones
7. Resto de ingresos y Gastos Reconocidos
8. Impuesto sobre beneficio

3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero,

(19.724,70)
(21.037,24)
(28.049,85)
(28.049,65)

-

7.012,41

27.762,34
6.329,63
8.439,50
8.439,50

(2.109,88)

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(40.761,94)

34.081,97
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BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LLC., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio terminado en 31 de diciembre de 2018
(Expresada en Euros)

Notai.  ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LI.C., S.A. (en adelante, |la Sociedad) se constituyo, por un periodo de tiempo indefinido, el
2 de octubre de 2008 y esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 226,

La Sociedad se encuentra registrada en el Registro Mercantil de Madrid, en el Tomo 26114, libro 0, folio 27, seccion 8,
hoja M470704 inscripcion 1. Su domicilio social se sitia en Madrid, calle Genova, 11 - 4° izquierda, lugar en el que
desarrolla su actividad.

El objeto social de la Sociedad es el siguiente:

a) La administracion, representacion, gestion de las inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de los
fondos y sociedades de inversion.

b)  Lacomercializacidn de parlicipaciones o acciones de instituciones de inversion colectiva (IICs).

En particular, |a Sociedad incluye en su programa de actividades, ademas de las incluidas en su objeto social, la
administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como la gestidn de las suscripciones y reembolsos de
IIC de Inversion Libre (IIC de IL) y de IIC subordinadas de IL y la comercializacion de acciones o participaciones de IIC.
Adicionalmente, durante el ejercicio 2013, la Sociedad modificd su programa de actividades para incluir la actividad de
administracion, representacion y gestion de las inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de los fondos y
sociedades de inversion.

Su operativa se encuentra sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo
dispuesto por los Reales Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre, por los que se modifica el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el cual se reglamenta dicha Ley y en la restante normativa aplicable.
Adicionalmente, la operativa de la Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 1/2006, de 3 de mayo, de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad gestiona un Fondo de Inversién Libre denominado Brightgate Absolute
Return, F.L.L. y un subfondo de ANDBANK FUNDS FCP denominado inicialmente Andbank Brightgate B&H 5 Year bond
Fund Tranche | (actualmente Sigma Investment House Brightgate Global Income Fund), constituido el 14 de octubre de
2013 en Luxemburgo. Ademas, desde el 23 de febrero de 2016 tiene delegada la gestion de dos sicavs, lapetus
Investment Sicav, S.A. y Torremonte Investment Sicav, S.A.

La Sociedad forma parte, en los términos del articulo 42 del Cadigo de Comercio, del Grupa BrightGate, en adelante el
Grupo, del cual es sociedad matriz. La Sociedad esta eximida de la obligacion de presentar cuentas anuales
consolidadas por no cumplir con los limites establecidos para ello por |a legislacion vigente.

La Sociedad no dispone de sucursales ni representantes a 31 de diciembre de 2018 y 2017,



Nota2.  BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

1.

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido oblenidas de los registros contables de la Sociedad, y se presentan de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en el Codigo de Comercio
y la restante legislacion mercantil; la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sus modificaciones (Circular 5/2011 de 12 de diciembre, Circular 3/2014 de 22 de octubre y Circular 4/2015
de octubre) asi como en el resto de normativa contable espaiola que resulte de aplicacion, de forma que muestran
la imagen fiel del patimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018, y de los
resultados de sus operaciones y de los cambios en el palrimonio nelo que se han generado durante el ejercicio
anual terminado en esa fecha,

El Consejo de Administracion de la Sociedad BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LI.C., S.A. celebrado el 26 de marzo de
2019, ha formulado las cuentas anuales e informe de gestion de la Scciedad correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2018, firmando todos los Consejeras, cuyo detalle se presenta a continuacion:

o D.Bertrand L. D. Thibaut de Montauzon de Lafaye Presidente y Director General

o D. Jacobo Arteaga Fierro Vicepresidente y Consejero Delegado
o D* Marta Medina Dorado Consejero

e D. Jaime Gortazar Sanchez - Torres Consejero

Las presentes cuentas anuales se someteran a aprobacion por la Junta General de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2017 fueron aprobadas por
la Junta General de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2018,

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar |a imagen fiel, no se hayan aplicado disposiciones
legales en materia contable,

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, no existe ningun principio contable que,
siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

En la elaboracion de estas cuentas anuales se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Principaimente, se refieren a:

—  La vida 0til de los activos materiales (véanse Nota 7)
—  El valor razonable de determinados instrumentos financieros {véase Nota 6)
—  Laevaluacion de las posibles pérdidas por deterioro (véase Nota 6)

Si bien las estimaciones se han realizado de acuerdo a la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2018
pudiera ser que acontecimientos futuros obliguen a modificar dichas estimaciones en proximes ejercicios, lo que se
haria, conforme a lo determinado en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, y sus posteriores modificaciones,

No existen dudas razonables sobre el funcionamiento normal de la Sociedad por lo que las presentes cuentas
anuales han sido elaboradas bajo el principio de empresa en funcionamiento.



Comparacion de la informacién

Las cifras de las presentes cuentas anuales, correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018,
son totalmente comparables con las del ejercicio anterior, no habiendo resultado necesario realizar la adaptacion de
las cifras del ejercicio precedente.

Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en
el patrimonio neto, ciertos epigrafes se presenian de forma agrupada, presentandose los analisis requeridos en las
notas correspondientes de la presente memoria.

Elementos recogidos en varias partidas

No hay elementos patrimoniales que estén registrados en dos o mas partidas del balance de situacion.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio al que corresponden las presentes cuentas anuales, no se han producido cambios en los
criterios contables con respecto a los aplicados en el ejercicio anterior,

Correccidn de errores

Durante el ejercicio al que corresponden las presentes cuentas anuales, no ha sido necesario corregir ningin error
procedente de ejercicios anteriores.

Nota3.  HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

No se han producido hechos significativos con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales.

Notad.  NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las cuentas anuales han sido formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion y clasificacion
establecidas en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V. y sus posteriores modificaciones.

Los principios contables y normas de valoracion mas significativos aplicados en la preparacion de las cuentas anuales
son los que se describen a continuacion:

a)

Activo material

Los elementos del activo material se presentan por su coste de adquisicion o coste de produccién, menos la
amortizacion acumulada y, si procede, el importe acumulado de las pérdidas que resultan de comparar el valor
neto de cada partida con su importe recuperable.

Los costes de ampliacion, modemizacion o mejora de los bienes del activo material se incorporan al activo como
mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen un aumento de su capacidad, productividad o alargamiento
de su vida util, y siempre que sea posible conocer o estimar el valor contable de los elementos que resultan dados
de baja del inventario por haber sido sustituidos.



b)

Los gastos de conservacion y mantenimiento se registran en la cuenta de resultados del ejercicio en que se
incurre en eflos.

La amorlizacion del aclivo material, se calcula sistematicamente por el mélodo Eneal en funcién de su vida til
estimada, atendiendo a la depreciacion efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute, Las
dotaciones anuales en conceplo de amortizacion de los aclivos materiales se registran en el epigrafe
*Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en base a los siguientes porcentajes de
amorlizacion:

Porcentaje
Anual
Mobiliario 10%
Equipos informaticos 25%
Otro inmovilizado 33%

En cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su activo material
excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo de que se
trate hasla su importe recuperable y se ajustan los cargos futuros en conceplo de amortizacién en proporcion a su
valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la
misma. En el caso de que existan indicios de que se ha recuperado el valor del activo, la Sociedad registra |a
reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores. En ninglin caso, la reversion de la
pérdida por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que
tendria si no se hubiese reconocido pérdidas por deterioro de ejercicios anteriores.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen pérdidas por deterioro de elementos del inmovilizado material.

A 31 de diciembre de 2018 no habla activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero ni
activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

Instrumentos financieros
i.  Definiciones

Un “instrumento financiero™ es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultaneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital (o de patrimonio neto)" es un negocio juridico que evidencia una participacion residual
en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

il.  Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan en el balance de situacion agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar,
en su caso, como "Activos no corrientes en venta’, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” o

“Parlicipaciones”, que se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financieros se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las siguientes carteras:
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Activos financieros disponibles para la venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos de
deuda los instrumentos de capital emitidos por entidades distintas de las dependientes, asociadas o
multigrupo no clasificados como “inversion a vencimiento”, ‘cartera de negociacion” u * ofros activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias’,

Inversiones crediticias: incluye los activos financieros que no negocidndose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o determinable y
en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la
solvencia del deudor. Por tanto, recoge los valores no cotizados representativos de deuda, la financiacion
prestada a terceros con origen en |as actividades tipicas realizadas por la Sociedad y las deudas contraidas
con ella por los usuarios de los servicios que presta.

Cartera de inversion a vencimiento: incluye los valores representativos de deuda que tienen una fecha de
vencimiento precisa y dan lugar a pagos en fecha y por cuantias fijas o predeterminables. Con respecto a
ellos, la Sociedad manifiesta, desde su inicio y en cualquier fecha posterior, su intencion y capacidad
financiera para conservarlos hasta su vencimiento.

Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcién de su instrumentacion en los siguientes epigrafes del balance de
situacion:

iv.

Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espaiia y otros
bancos cenlrales.

Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros,
salvo los instrumentados por algln procedimiento que los haga negociables. Estos activos corresponden,
basicamente, a cuentas a la vista y a plazo ya comisiones pendientes de cobro.

Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad, salvo
los instrumentados como valores negociables, asl como los concedidos a entidades de crédito. Estos activos
corresponden, basicamente, a comisiones pendientes de cobro.

Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente,
¢ instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor,

Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuolas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la naluraleza de
instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en enlidades dependientes,
multigrupo y asociadas.

Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracién

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la totalidad de los pasivos financieros que tenia la Sociedad eran pasivos
financieros a coste amortizado, que son aquéllos que no tienen cabida en los restantes capitulos del balance de
situacion y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su
plazo de vencimiento.
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V.

Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su instrumentacion, en las siguientes partidas:

vi,

Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibides, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depositos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacian y liquidacion, saldos transitorios por
operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de valores y
otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

Deudas con particulares: recage los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
tales como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar
ordenes de compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos
pendientes por la suscripcion de valores y ofros débitos similares, excepto los instrumentados en valores
negociables.

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion que
sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del pasivo financiero, excepto
para los instrumentos financieros que se incluyan en |a categoria de valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias, Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoracion de los activos financieros

Los aclivos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento y los instrumentos
de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva) se valoran a su
“valor razonable", sin deducir ningun coste de transaccidn en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra
forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. E| valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion, La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por & en un mercado organizado,
transparente y profundo (*precio de cotizacion" o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de insirumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracidn suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos,
pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente
con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.
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Las ‘Inversiones crediticias” y la "Cartera de inversion a vencimiento” se valoran a su ‘coste amortizado”,
utilizandose en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo’. Por “coste amortizado” se entiende el
coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por
los reembolsos de principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento, En el caso de los
activos financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor molivadas por el
deterioro que hayan experimentado.

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

- Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo
de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados’, “Infereses y
cargas asimiladas” y "Rendimientos de instrumentos de capital’, segin proceda); las originadas por el deterioro en
la calidad crediticia de los activos y las que correspondan a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en
el capitulo "Resultados de operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos financieros disponibles para la venta' se
registran transitoriamente en el patrimonio neto como “Ajustes por valoracion”; salvo que procedan de diferencias
de cambio con origen en activos financieros monelarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe "Ajustes por valoracion” permanecen formando parte del
patrimonio neto de la Sociedad hasta que se produce la baja en el balance de situacién del activo en el que tienen
su ofigen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

vii, Baja del balance de los aclivos y pasivos financieros

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

vili. Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacion por su importe neto - los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se liene la intencion de liquidarlos por su importe neto o de
realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las parles contratantes
sea una entidad financiera.
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Adicionalmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema o
camara de compensacion y liquidacion de una bolsa 0 un mercado activo, siempre que concurran en el mismo
momento y estén nominados en idéntica moneda.

ix. Deterioro del valor de los activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar el
efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo en
los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse |a transaccién.

- Enelcaso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efeclia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y las
recuperaciones de |as pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se reduce.

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por los instrumentos de deuda valorados a su coste
amorlizado instrumentos coincide con la diferencia negativa entre sus respectivos valores en libres y los valores
actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que
corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo Individualmente.

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

En relacion con los instrumentos financieros disponibles para la venta, la pérdida por deterioro equivale a la
diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de cualquier amortizacion de principal, en el caso de
instrumentos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida en |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negalivas surgidas en la valoracion de estos activos
tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio "Ajustes por
Valoracidn" y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. De
recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se praduce la recuperacion (en "Ajustes por Valoracion™ del
balance de situacion, en el caso de insirumentos de capital).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento
La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2018 y 2017 son operatives. En las
operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente todos los riesgos y

ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan
linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos generales”,
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d)

e)

Resto de activos y pasivos

El epigrafe "Resto activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que figura la
fianza constituida por la Sociedad en garantia de arrendamientos,

El epigrafe "Resto de pasivos” incluye, fundamentalmente, los saldos de la Sociedad con las Administraciones
Publica,

Ambos epigrafes incluyen ademas los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las
correspondientes a intereses devengados que se incluyen en los mismos epigrafes que los instrumentos
financieros que los generan.

Provisiones

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion de
recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad,

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecio a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no
se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en la Memoria,

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

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no se han registrado provisiones en el balance por no existir sucesos que las
hagan necesarias.

Ingresos y gastos

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

i.  Ingresos y gastos por inlereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de perdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingreso en el
capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital® de |a cuenia de pérdidas y ganancias en el momento en que
nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anlerioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.
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h)

iil.  Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Los procedentes de |a actividad de gestion, administracion y comercializacién de Instituciones de Inversion
Colectiva, que se incluyen en el saldo del capitulo *Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de instituciones de inversion colectiva desarrollados
por terceros, que se incluyen en el epigrafe "Comisiones satisfechas’ de la cuenta de pérdidas y ganancias

- Las comisiones por suscripciones y reembolsos de instituciones de inversion colectiva, que se incluyen en el
saldo del epigrafe "Comisiones percibidas”

Las comisiones que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

iil.  Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por 1a Sociedad gue son propiedad de terceros (fondos de inversion) se incluyen en
el epigrafe “Otras cuentas de orden”, Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del
epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Indemnizaciones por despido

Las indemnizaciones por cese se pagan a los empleados como consecuencia de la decision de la Sociedad de
rescindir su contrato sin causa justificada. Las prestaciones que no se van a pagar en los doce meses siguientes a
la fecha del balance se descuentan a su valor actual.

No existe plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria la constitucion de una provision por este

conceplo,
Impuesto sobre beneficios

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

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

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

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde |a fecha de su
registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se espera
recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar
que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados
de los analisis realizados.

Transacciones en moneda extranjera

La meneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas del
euro se consideran denominadas en "moneda extranjera’ y se registran segdn los tipos de cambio vigentes en las
fechas de las operaciones.

En la fecha de cada balance, los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera se convierten, segin los
tipos de cambio vigentes en la fecha de cierre.

Las diferencias de cambio de las partidas monetarias que surjan tanto al liquidarlas como al convertirlas al tipo de
cambio de cierre se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Transacciones con vinculadas

Se consideran fransacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan enlre la Sociedad y las
entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54.1 de la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Adminisiradores de la Sociedad
consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos
significativos en el futuro.
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Nota5.  FONDOS PROPIOS, PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS Y RECURSOS PROPIOS
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5.2

5.3

MINIMOS
Capital social

El capital social al 31 de diciembre de 2018 asciende a 534.850,00 euros {534.850,00 euros a 31 de diciembre de
2017) y se compone de 53.485 acciones ordinarias y nominativas {53.845 acciones ordinarias y nominativas a 31 de
diciembre de 2017), totalmente suscritas y desembolsadas, teniendo los mismos derechos y obligaciones, y estando
numeradas correlativamente a partir de la unidad con un valor nominal de 10 euros por accion.

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, los accionistas de la Sociedad con un capital igual o superior al 5% son los
siguientes:

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2018
Accionista N®acciones | % participacion | N°acciones % participacion
Jacobo Arteaga Fierro 23.625 44 17% 23,625 44 17%
Bertrand Luis Daniel Thibaut de Mentauzon 23624 4417% 23.624 4417%
Marta Medina Dorado 5.000 9,35% 5.000] 9,35%

Ninguna de |as acciones de la Sociedad esta admifida a cotizacién al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se muestra a continuacion:

Euros
2018 2017
Reservas:
Reserva legal 77.752,30 7497707
Reservas voluntarias 46.256,75 36.279,64
124.009,05 111.256,71

La Reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que la Sociedad debe destinar un 10% del beneficio para reserva legal hasta que ésta
alcance el 20% del capital social. Dicha reserva podra ulilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que
exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere
el 20% del Capital social, solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

Propuesta de aplicacion del resultado

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2018 que el Consejo de Administracion propondra a la junta
General de Accionistas para su aprobacion, asi como la distribucion del resultado del ejercicio 2017 aprobada por la
Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 26 de abril de 2018, son las siguientes:
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5.5

Euros
2018 2017
A Resultados negativos de ejercicios anteriores (19.724,70) -
A Reserva legal - 2.775,23
A Reservas voluntarias - 9.977,11
A Dividendo - 15.000,00
Resultado neto del ejercicio (19.724,70) 27.752,34

Beneficio por accién

E! beneficio o pérdida basico por accién se determina dividiendo el resultado neto atribuido a la Sociedad en un
gjercicio entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese ejercicio excluido, en su caso,
el numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:
Euros
2018 2017
Resultado Neto del gjercicio (19.72470)]  27.75234
Numero medio ponderado de accones en circulacion 76.322,81 76.322.81
Resultado basico por accion 0,26 0,36

Recursos propios minimos y coeficientes de inversién y diversificacion.

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, modificado por los Reales Decretos 83/2015, de 13 de
febrero, y 87712015, de 2 de octubre, los recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva han de ser, como minimo, iguales a la mayor de las siguientes cantidades:

— Un capital social de 125 miles de euros, integramente desembolsados, incrementado por unos recursos propios
adicionales calculados en funcion del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas, 0

— EI 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
ejercicio precedente,

Hasta la entrada en vigor del Real Decreto 83/2015 la Sociedad calculaba sus recursos propios exigibles conforme a
lo establecido en el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, que estipulaba que los recursos propios de las
Sociedades Gesloras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, iguales a la mayor de las
siguientes cantidades:

- Un capital social de 300 miles de euros, integramente desembolsados, incrementado por unos recursos propios
minimos calculados en funcion del valor efectivo del patimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas, o

- El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenia de pérdidas y ganancias en el
ejercicio precedente.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los recursos propios de la Sociedad exceden del importe requendo por la
normativa vigente en cada momento,

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
medificado por los Reales Decrelos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre), establece que los
recursos propios minimos exigibles, de acuerdo con el articulo 100.1.a), se invertiran en activos liquidos o faciimente
converlibles en efectivo a corlo plazo y no incluiran posiciones especulativas.

Hasta la entrada en vigor del Real Decreto 83/2015, el articulo 102.1 del Reglamento de Instituciones de Inversion
Colectiva (Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio) establecia que las Sociedades Gesloras de Instituciones de
Inversion Colectiva invertirian al menos el 60 por ciento de sus recursos propios minimes en valores admitidos a
negociacion en alguno de los mercados de los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito y el
40 por ciento restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad cumple con este requisito legal.

Adicionalmente, y de acuerdo con el articulo 103 del mencionado Real Decreto (no se madifica por la entrada en
vigor de los Reales Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de octubre), las Sociedades Gestoras de
IICs sdlo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios, Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la
Sociedad cumplia con esle requisito legal,

Asimismo, el articulo 104 del mencionado Reglamento (no se medifica por la entrada en vigor de los Reales
Decretos 83/2015, de 13 de febrero, y 877/2015, de 2 de oclubre) establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de lICs en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo
econdmico no podran superar el 25% de sus recursos propios. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad
cumplia con este requisito legal.

Nota6.  INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El valor en libros de cada una de las calegorias de instrumentos financieros establecidas en la norma de registro y
valoracion de instrumentos financieros es el siguiente:
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6.1

Activos financleros

6.1.1

Inversiones crediticias

A) Creédito a intermediarios financieros:

La composicion de los saldos de este epigrafe del active del balance de situacion, atendiendo a su
naturaleza y a la moneda de las operaciones se indica a confinuacion:

Euros

2018 2017
Naturaleza:
Cuentas ala vista 56.971,81 50.267 19|
Cuentas a plazo - -
Deudores por comisiones de gestion pendientes
(véase Nota 10.1) 86.555,81 71.913,54
Deudores por asesoramiento financiero e
intermediacion comercial (véase Nota 10.1) 52.987,00 100.544,65
Deudores empresas del grupo (véase Nota 15) 5.087,86 6.534,00
Intereses devengados - -

201.602,48]  229.259,38|
Moneda:
Euro 178.117,10 161.499,76
Délares norteamericanos 23.484 94 67.759,62

201.602,04, 229.259,38

La cuenta ‘Deudores por comisiones de gestion pendientes’ del detalle anterior incluye las comisiones
pendientes de cobro por la actividad de gestion y administracion de instituciones de inversion colectiva. A la
fecha de formulacion de estas cuentas anuales, la totalidad de estas comisiones ha sido cobrada.

No ha habido intereses generados durante los ejercicios 2018 y 2017 por las cuentas a la visia .

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
estos activos.

B) Otros Activos financieros

Se incluyen en este epligrafe del balance, las retenciones correspondientes a los reembolsos del fondo
BrightGate Absolute Return F.1.L., gestionado por BrightGate Capital S.G.1.1.C., que se han realizado en el

mes de diciembre.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
estos activos,
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6.1.2

Activos financieros disponibles para la venta.

El saldo de este epigrafe del balance corresponde a la participacion que la Sociedad mantiene en los dos
fondos que gestiona, y en otros tres fondos no vinculados. Para los primeros: la participacion en Brightgate
Absolute Return, F.LL, representa el 1,40% del patrimonio total del fondo al 31 de diciembre de 2018 (0,89%
a 31 de diciembre de 2017} y la participacion en el sub-fondo ANDBANK FUNDS FCP - Brightgate B&H &5
Year Bond Fund Tranche | (actualmente Sigma Investment House Brightgate Global Income Fund),
representa el 0,64% del patrimonio total del sub-fondo al 31 de diciembre de 2018 {0,80% del patrimonio
total del sub-fondo al 31 de diciembre de 2017),

Los movimientos correspondientes a eslas inversiones durante los ejercicios 2018 y 2017 se presentan a
continuacion:

Euros
2018 2017
Saldo a 1 de enero 493.992,20 485.552,70
Compras 90.000,00 -
Ventas (99.928 68) -
Variaciones de valor razonables (28.049,65) 8.439 50
Saldo a 31 de diciembre 456.013,87 493.992,20

El valor razonable de estos instrumentos financieros se ha determinado como el valor liquidativo de los
mencionados fondos al cierre de cada uno de los ejercicios.

Los ajustes por cambios en el valor razonable de estos activos se registran, nelos del correspondiente efecto
fiscal, en el patrimonio neto como *Ajustes por valoracion®, Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el desglose
de la valoracion de los instrumentos financieros incluidos en este epigrafe, asi como los ajustes por cambios
en el valor razonable registrados en dichos instrumentos durante los ejercicios 2018 y 2017 serian los
siguientes:

Euros
2018 2017

Ajustes por Ajustes por

Valoracién valoracion Valoracion valoracion
Brightgate Absolute Return, F.LL 145.004 68 9.644,82 157.864 45/ (1.693,67)

Sigma Investment House Brightgate Global Income

Fund 149.365,23 7.24373 159.023,54 (4.601,17)
Permal Alternative Income Stralegy 72.587,00 345648 77.205,64 (1.433 84)
UBS Attitude Opportunuties Fl - (22,58) 99.898 57 1.399,05
Rubrics Global Fixed Income B 45,112,60 (84,45) > -
SKY US Short Duration HY Corp. B 43.934,35 799,24 5 b
456.013, 037, 493.992, .329,63)|

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por delerioro que afectaran a

estos activos.

22




6.2

6.1.3 Participaciones

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo de este epigrafe del Balance se correspondia con la participacion
que la Sociedad posee en BrightGate Advisory EAFI, S.L., de constitucién en 2015 y que presta servicios de
asesoramiento financiero, E| porcentaje de participacion en la misma al cierre del ejercicio asciende al 50%
de su capital. Los imporles del capital, reservas, resultado del ejercicio y olra informacion de interés, segln
aparece en las cuentas anuales individuales auditadas de la empresa son las siguientes:

Euros
Brightgate Advisory EAFI, S.L. 2018 2017
Capital 50.000,00 50.000,00
Reservas 14.599,17 1.661,41
Resuliado del ejercicio 218,63 12.937,76
Resuktado de explotacion 585,04 17.124,89
Valor contable paricipacion 25.000,00 25,000,00

No se han recibido dividendos por esta participacién durante los ejercicios 2018 y 2017.

Esta Saciedad no cotiza en Bolsa,

Pasivos financieros a coste amortizado,
A) Deudas con intermediarios financieros:

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a su naturaleza, y a su
moneda, se indica a conlinuacion:

Euros
2018 2017
Naturaleza:
Comisiones a pagar
Comisiones de comercializacion (véase Nota 10.2) 1.808,87 2.759,35
Comisiones de asesoramiento financiero 7.765,45 9.382,37
9.574,32 12.141,72
Moneda:
Euro 9.574,32 12.141,72
Délar amenicano - .
9.,574,32 12141 .77[

La cuenta "Comisiones a pagar” del detalle anterior incluye, fundamentalmente, el importe pendiente de pago por los
servicios de comercializacion de instituciones de inversion colectiva realizados por ofras entidades, y el servicio de
asesoramiento realizado por Permal Investment Management Services del fondo BrightGate Absolute Return F.I.L.
gestionado por la Sociedad.

B) Deudas con particulares:

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a su naturaleza, y a su
moneda, se indica a continuacion:
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6.3

Euros
2018 2017
Naturaleza:
Otras deudas 25.923,65 16.420,67
25.923,65 16.420,67
Moneda:
Euro 25.923,65 16.420,67
Délar americano -
25.923,65 16.420,67

El epigrafe de "Otras deudas’, incluiria entre otros, la provision por los servicios de auditoria pendiente de pago, el
asesoramiento legal y el alquiler de terminal de informacion financiera, al cierre del ejercicio.

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional tercera,
“Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

El detalle de los aplazamientos de pago efectuados a proveedores durante este ejercicio y el anterior es como sigue:

2018 2017
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 25 29

Informacién sobre la naturaleza y el nivel de riesgo procedente de instrumentos financieros

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del de los
limites establecidos en el Real Decreto 1082/2012 (véase Nota 5.5).

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se origina en la posibilidad de pérdida derivada del incumplimiento total o parcial de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad.

Con caracter general, la Sociedad mantiene su tesoreria y activos liquidos equivalentes en entidades financieras.
Asimismo, la practica totalidad de las contrapartes de los activos financieros clasificados como ‘Inversiones
crediticias”, “Carlera de inversion a vencimiento” y "Activos financieros disponibles para la venta” corresponden a
activos emitidos por entidades de crédito o instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.

Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de no disponer de fondos liquidos en la cuantia suficiente para hacer frente en
todo momento a las obligaciones de pago.

En funcion de la actividad que realiza la Sociedad y la periodicidad de sus cobros y pagos no existe riesgo de
liquidez significativo,

Riesgo de mercado

Con caracter general, se puede definir riesgo de mercado como el riesgo de incurrir en pérdidas ante movimientos
adversos en los precios de los activos en los que se mantengan posiciones.

Atendiendo a |a naturaleza de los factores de riesgo, dentro de riesgo de mercado podemos distinguir entre:
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Riesgo de tipo de interés: Los activos que mantiene la Sociedad lienen, en su mayoria, un vencimiento inferior
aun afio, por lo que no existe riesgo significative de tipo de interés,

b)  Riesgo de tipo de cambio: La Sociedad realiza |a practica totalidad de sus transacciones en euros, por lo que
no existe un riesgo de fipo de cambio significativo.

¢)  Riesgo de precio: Teniendo en cuenta las posiciones mantenidas por la Sociedad, la exposicion a este riesgo
no es relevante.

Riesgos operativos

El riesgo operacional representa el riesgo que surge como consecuencia de la posible ocurrencia de sucesos
inesperados relacionados con la infraestructura operativa interna y externa, Incluye adicionalmente el riesgo de que,
debido al registro contable incorrecto de determinadas operaciones de acuerdo con lo establecido en la normativa,
se onginen variaciones significativas en la informacion interna y externa facilitada.

Generalmente, este riesgo no es cuantificable a priori. Se produce como consecuencia de decisiones adoptadas
sobre aspectos referentes a personal, procedimientos y sistemas.

El riesgo operacional puede clasificarse como sigue:

a)

b)

Recursos Humanos

Integridad y Juicio; incumplimiento por el personal de las normas y procedimientos establecidos, de forma
intencionada o casual, poniendo en peligro las actividades operalivas diarias.

Capacitacion del Personal: existencia de personal inadecuado o insuficientemente preparado en las areas en
las que esta organizada la Gestora, o excesiva rotacion de personal.

Fraude o Conflicto de Intereses: actuacion por cuenta propia del personal de forma fraudulenta o anteponiendo
los intereses personales a los de la Gestora,

Error: aplicacion incorrecta o desembolso excesivo de fondos que no pueden ser recuperados, debido a un
error humano.

Sistemas

Interrupcion en el procesamiento de las operaciones, ocasionade por causas lales como fallos en los equipes,
cortes de suministro, huelgas o atentados.

Errores en los sistemas de {ratamiento de las operaciones por mal disefio de las aplicaciones, calculos,
modelos de valoracion y otros,

Inexistencia de controles de acceso a los sistemas de procesamiento y contratacion de operaciones, registro
contable de las mismas y/o transferencia de fondos.

Operaciones
Autorizacion interna o extema: realizacion de operaciones no aulorizadas.
Documentacion: existencia de informacion incompleta o incorrecta sobre las transacciones.

Procesamiento de operaciones: errores o fallos en los controles de procesamiento de las operaciones
(introduccion de datos, confirmacion, liquidacion y valoracion de operaciones, etc.).
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d)

Contable: registro contable incorrecto que genera informacion interna ylo externa errénea,
Madelos
Uso de modeles de valoracion inadecuados o no apropiados para un determinado producto.

Las medidas que la Sociedad ha adoptado para cubrir el riesgo operalivo, estan enmarcadas dentro del
Manual de Procedimientos de Auditoria Intema.

No obstante, a continuacion detallamos algunas de las principales medidas y politicas de actuacion adoptadas
para mitigar y asegurar la mejor gestion del riesgo operativo:

i) Estructura organizativa

La Sociedad tiene establecida una separacion nitida y efectiva entre las distintas areas de actividad, de forma
que se evite que la informacion sensible de un &rea esté a disposicién del resto de la organizacion y que se
eviten posibles conflictos de interés entre |IC y de éstas con la Sociedad.

ii) Planificacion de objefivos

El instrumento de planificacion marco utilizado es el presupuesto anual. Este presupuesto se confecciona en
fos primeros dias del Uitimo trimestre de cada afio.

Planificacion de objetivos para las IIC. Se tienen en cuanta los siguientes factores:

Objetivos descritos en las memorias y folletos informativos de las IIC.

Trayectoria de gestion que se ha ido explicando en los informes de contenido economico remitidos a los
participes de las lIC.

iii) Politica de personal

Sistema salarial orientado a retribuir el trabajo bien hecho.

Preacupacion permanente porque el grado de formacion de los empleados sea suficiente y esté en
consonancia con el trabajo que desarrolla.

Implantacion de un clima laboral tendente a potenciar la salvaguarda de los documentos e informacién
correspondiente a cada area de actividad,

iv) Politicas y procedimientos de seguridad informatica

Se ha tenido en cuenta la actual normativa relativa a la proteccion de los datos de caracter personal,
asignandose a cada uno de los ficheros las medidas de seguridad oportunas en funcion del nivel de proteccion
requerido a consecuencia de la naturaleza de los datos que los integran,

Se han establecido conltroles de accesos a los sistemas utilizados, no sblo a nivel de las distintas aplicaciones
o sistemas actualmente disponibles sino también mediante la definicion del nivel de acceso particular a cada
uno de ellos. En este sentido existen definidos perfiles de seguridad para cada empleado.

Cualquier modificacion a dichos perfiles, precisara la autorizacion del Consejero Delegado o Direclor General y
debera efecluarse de conformidad con las previsiones contenidas en el documento de seguridad de la
Sociedad.

Los perfiles de seguridad, regisiro de incidencias y autorizaciones para la modificacion de niveles de acceso
figuraran archivados bajo custodia del responsable informatico.
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Existe un documento denominado ‘Documento Riesgo de Interrupciones y Continuidad de Actividades para
Brightgate Capital" donde se definen todas las politicas y procedimientos de recuperacion de datos y
continuidad de negocio en caso de producirse una imposibilidad para trabajar en el puesto cotidiano de trabajo
0 para afrontar eventos extraordinarios

v) Reglamenio Interno de Conducta

La Sociedad dispone de un Cadigo de Conducta aprobado por su Consejo de Administracién, en cumplimiento
de lo dispuesto en la Ley del Mercado de Valores y normativa que la desarrolla, sobre normas de actuacion en
los mercados de valores.

vi) Registro de incidencias

Se dispone de un registro de todas las incidencias detectadas que permite:

Obtener informacion fiable sobre los riesgos operativos en los que incurre la Sociedad.
Establecer los controles necesarios en funcidn de la importancia e impacto de las debilidades detectadas,

La creacion de una base estadistica que en el futuro pueda conlribuir a la medicion y mejor control del riesgo
operalivo.

vii) Riesgo de robo, fraude o estafa

Todos los cobros y pagos de las IIC gestionadas seran realizados por la enlidad financiera designada al
efecto, asi como por cualquier ofra entidad financiera con la que la Sociedad llegara a establecer acuerdos
para el ejercicio de las funciones de depositaria. Ninglin miembro de la organizacioén de la Sociedad tendra
acceso a los fondos administrados.

viil} Conciliaciones, valoracion y asignacion de operaciones

Para evitar posibles errores humanos, existira un doble control de las operaciones: las boletas internas de
operaciones se conciliardn con las confirmaciones de los intermediarios, los saldos contabilizados se
conciliaran con los extractos de la entidad Depositaria, etc.

Se cuidara la asignacion de titulos para evitar conflictos de interés.

Otros Riesgos

a)

Riesgo politicolegal

Supone el nesgo de pérdida debido a que una operacién no pueda ser ejecutada por no existir una
formalizacion contractual completa, clara o adecuada, o por no ajustarse al marco legal que requla la actividad
de la Sociedad, asi como los riesgos derivados de cambios en impuestos, retenciones, elc., que puedan
afectar de manera directa o indirecta al precio de un activo. La opinién de los asesores legales ha de ser
obligatoria en la puesta en marcha de nuevos productos o en la entrada en nuevos mercados.

Podemos clasificarlo basandones en las causas que lo motivan como sigue:

i) Riesgo de Documentacion

Es el riesgo de que documentos sean incorrectos, extraviados, o no existan,

i) Riesgo de Legislacion

Riesgo de que una operacion no pueda ser ejecutada por prohibicién, limitacion o incertidumbre acerca de la
legislacion del pais de residencia de alguna de las partes, o por errores en su interpretacion.
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b)

c)

Otro aspecto de este riesgo es que una operacion o lIC pueda verse afectada negativamente por cambios en
la normativa emitida por organismos reguladores.

iil) Riesgo de Capacidad
Se refiere a dos conceptos:

- Riesgo de que la contraparte no tenga capacidad legal para operar en un sector, producto o moneda
determinado.

- Riesgo de que personas que actiien en nombre de la contraparte no cuenten con poder legal suficiente
para comprometeria. Se refiere tanto a la firma de documentacion como al cierre de |as transacciones por
los operadores.

Todos los contratos seran revisados por un experto legal o se emplearan modelos estandar aprobados por las
Instituciones Reguladoras y/o Supervisoras del mercado, con el fin de evitar quebrantos por contratos
inadecuadamente documentados o porque no puedan ejecutarse por algun defecto formal,

Con el objeto de tratar de mitigar los efectos que pudiera causar, en especial en la operativa con derivados en
mercados no organizados (OTC), en su caso, existe la obligacion de suscribir acuerdos marco con las
conlrapartidas para poder operar con ellas. Dicho acuerdo marco se basa en los madelos ISDA y CMOF, En el
momento de cerrar una operacion de estas caracleristicas, el Area de Control de Riesgos revisara la
existencia de original de la confirmacion de la operacion, existencia de contrato ISDA o CMOF con dicha
contrapartida y cualquier otro documento que presente una modificacion posterior (anexos) u otorgue
garantias exlraordinarias (avales, comfort lefters, colaterales, etc),

Asimismo, el Area de Control de Riesgos comprobara la existencia, en su caso, de un listado de contrapartidas
autorizadas y verificara que los documentos mencionados han sido firmades por persona autorizada.

Riesgo de Acontecimientos

Riesgo de que cualquier eventualidad, tanto a nivel local como mundial, tanto a nivel politico como economico-
empresarial, pueda afectar en mayor 0 menor medida a las posiciones mantenidas.

Riesgo de Sector

Riesgo de que cambios en el ciclo econdmico o politico pueda provecar movimientos o comportamientos no
esperados en los activos de la cartera pertenecientes a los distintos sectores.

Gestion del riesgo de las instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad

La Sociedad dispone de un manual de Gestion de Riesgos y Cumplimiento Normativo en el que se describen las
metodologias de medicion y control de riesgo empleadas, asi como todos los controles y verificaciones de la
normativa, y otros procedimientos, mecanismos, criterios y limitaciones que, por cumplimento normativo, la Sociedad
debe controlar.

El control de los riesgos requiere su identificacion, medicion, cuantificacion y seguimiento, existiendo un adecuado
control interno que trata de dar seguimiento a dichos riesgos, definiéndose ciaramente limites y responsabilidades.

En particular, se han definido limites operativos que fijan los impartes maximos por intermediario, divisa, intradia, por
mercado, por gestor y los especificos de cada IIC gestionada.
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Los riesgos mas relevantes a que estan expuestas las IICs son los siguientes:

(7

Riesgo de mercado

a)

b)

d)

Riesgo de tipo de interés y de reinversion

El riesgo de tipo de interés es el riesgo de pérdida debido a las variaciones de los fipos de interés en las
distintas divisas en las que cada IIC mantiene posiciones, A su vez puede diferenciarse entre:

1) Riesgo Direccional (Desplazamiento Paralelo)
El riesgo direccional se define como la sensibilidad de los resultados ante movimientos paralelos en
la curva de tipos. El movimiento paralelo implica que se originen diferenciales de tipos iguales para
todos los plazos. Es decir, todos los puntos de la curva se mueven con el mismo diferencial.

2) Riesgo de Curva de Tipos (Cambios en la Pendiente ylo la Forma)
El riesgo de curva de lipos se define como la sensibilidad de los resultados ante cambios en la
estruclura temporal de la curva de tipos de interés, Los cambios se pueden producir en la pendiente
o en |a forma de la curva,

Riesgo de Precio o de Mercado
Pérdidas en renta variable ante movimientos adversos del precio de las acciones o indices.

El riesgo de precio también puede entenderse como los cambios en la volatilidad de los precios de las
acciones, en la relacion entre los precios de las diferentes acciones y en el diferencial de rentabilidad entre
acciones y bonos.

Riesgo de Cambio o de Divisa

Riesgo de que se produzcan variaciones en el valor de mercado de las posiciones denominadas en divisas
distintas a la de origen del pais como consecuencia de las variaciones en los tipos de cambio,

Este riesgo se mide en funcion de la posicion neta mantenida en cada divisa y de la volatilidad del tipo de
cambio de las mismas. La posicién neta en cada divisa se calcula considerando el valor actual de las
posiciones de plaze mas las posiciones de contado.

Riesgo de Volatilidad o Riesgo de Opciones

Riesgo de fluctuacion en el valor de mercado de las opciones como consecuencia de |as variaciones de la
volatilidad implicita.

Las opciones son instrumentos financieros complejos (no lineales), cuya prima o precio esta influenciado
por las fluctuaciones en el valor del activo subyacente, el nivel general de los tipos de interés, la volatilidad
y el tiempo hasta el vencimiento. Estos factores implican los siguientes riesgos:

1} Riesgo Delta
Delta es la primera derivada de la prima de la opcion con respecto al precio/rendimiento del
instrumento subyacente. Representa la sensibilidad de la prima a los cambios en el precio del activo
subyacente. Es decir, el cambio en el precio de la opcion que resulta del cambio en el precio del
activo subyacente, El riesgo delta mide, por tanto, cuanto cambia el valor de una cartera de opciones
cuando cambian los precios de los activos subyacentes.
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2) Riesgo Gamma
Gamma o convexidad es la segunda derivada de la prima de una opcion con respecto al
precio/rendimiento del instrumento subyacente. Gamma mide el cambio esperado en |a delta a partir
de un pequefio cambio en el precio del activo subyacente (variaciones en la delta de una opcién ante
pequefas variaciones en el valor del instrumento subyacente), El riesgo gamma es el riesgo de que
un cambio en los precios de los instrumentos subyacentes cause un cambio en la posicion deita de
una cartera de opciones,

3) Riesgo Vega
Vega es una medida de sensibilidad del precio de la opcion debido a cambios en la volatiidad
implicita de la opcion, El riesgo vega es el riesgo de que tenga lugar una variacion en las
volatilidades de los activos subyacentes de las posiciones en opciones, produciendo un cambio en el
valor de mercado de la opcion. El riesgo vega se calcula mediante el analisis de simulaciones
estableciendo escenarios con diferentes cambios en la volatilidad,

4) Riesgo Theta
Se define como el riesgo de variacion en el valor de |a prima de una opcién, como consecuencia de
la aproximacion a su fecha de expiracion. No es un riesgo de cambios inesperados, ya que el
transcurso del tiempo no esta sujeto a incertidumbre alguna (lo cual supone que estrictamente
hablando, no se trate de un riesgo, sino simplemente de una medida de sensibilidad.

5) Riesgo Rho
Corresponde al riesgo de variaciones en el valor de la prima de una opcion ante pequefias
modificaciones en el tipo de interés sin riesgo.

El control y valoracion del riesgo de mercado se llevara a cabo mediante el analisis VaR.

El calculo del VaR permite la definicion de una cantidad absoluta que mide, para cada |IC o fuente de
riesgo, la mayor pérdida esperada en un tiempo determinado y para un grado de confianza dado, bajo
condiciones normales de mercado.

La Sociedad gestora calculara, a efeclos de medicion del riesgo de mercado, los siguientes parametros en
relacion con las lIC gestionadas en las que la Sociedad invertira;

VaR del valor liquidativo de la lIC.
Volatilidad del valor liquidativo

La sociedad gestora de la IIC en la que se invertira efectuard pruebas periddicas de Back Testing para
comparar y evaluar los resultados obtenidos en el calculo del VaR, para lo que se elaboraran estadisticas
que refacionen los porcentajes de variacidn de los resultados obtenidos con los porcentajes de variacion de
los resultados reales y también efectuara pruebas de Stress Testing.

El seguimiento y contraste de la metodologia de medicion del riesgo mediante back testing permite corregir
errores de especificacion ylo sesgos de estimacion. La eficiencia de la medicion se pone a prueba
contrastando las cifras de VaR predichas con los resultados de P&G efectivos (reales).

El empleo de pruebas de stress tiene como fin monitorizar la sensibilidad del VaR a los distintos factores de

riesgo mediante la evaluacion de escenarios. Esto es especialmente Gtil para identificar riesgos de
concenlracion o para eslablecer medios de actuacion en casos de comportamiento exiremo.
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(i) Riesgo de crédito

Se refiere a la perdida que se puede producir por incumplimiento de alguna o todas las obligaciones de la
contraparte. El riesgo de crédito existe a lo largo de la vida de la operacion, pero puede variar de un dia a otro
debido a los procedimientos de liquidacion y a cambios en las valoraciones. Para controlar el riesgo de crédito,
debe aplicarse una metodologia de medicion coherente. Podemos distinguir entre tres tipos de riesgos de
crédito:

a)

b)

Riesgo de Liquidacion y Timing

Representa el riesgo que asume una parte cuando ha cumplido sus obligaciones bajo un contrate pero la
contraparte todavia no ha satisfecho las suyas, Esto puede producirse por diferencias en el momento de la
liquidacion (debido a franjas horarias y divisas diferentes), que impiden que el intercambio de intereses o
principal ocurra de forma simultanea.

Riesgo de Contrapartida

Vendra representado por la pérdida en que se incurriria en caso de incumplimiento de la contraparte al
tener que reponer la posicion en el mercado, El riesgo de crédito total con una contraparte se define de la
siguiente forma:

R. Crédito= Mark to Market + Riesgo Potencial - Garantias + Liquidaciones Pendientes
Mark to Market: Esta variable representa el coste de reposicion de las operaciones que no han
vencido, a precios actuales de mercado, en caso de impago por parte de la contraparte.

Riesgo Polencial: El riesgo potencial mide las posibles variaciones del mark to market actual con
el fin de evaluar su impacto hipotético sobre el riesgo de crédito. Las medidas de riesgo potencial
se basan en analisis estadisticos de las fluctuaciones de los precios o tipos de interés, dentro de
un nivel especifico de confianza, que se aplica a la estructura de cada insirumento,

Garantias: Efectivo en euros, divisas o cualquier otro instrumento financiero pertenecientes a una
contraparte que pueden ser tomados en propiedad por la IIC en caso de impago reduciendo de
esta forma la exposicion al riesgo de crédito. La garantia se valora a precio de mercado,

Liquidaciones Pendientes: Se entiende por liquidaciones pendientes todas aquellas liquidaciones
devengadas que se debian haber cobrado de una contraparte y todavia no se han recibido por
un motivo u otro. Estas liquidaciones se miden por el valor nominal del importe que no se ha
cobrado a tiempo

Riesgo de Emisor

Representa el riesgo de insolvencia del emisor por cambios en su fortaleza econdémica financiera no
pudiendo hacer frente, a su vencimiento, a los titulos por €l emitidos.

También se considera riesgo de emisor el cambio potencial adverso en el valor de mercado de los titulos
de un emisor provocado por un cambio en la percepcion de su solvencia por el mercado. Los factores
asociados a esle riesgo son:

La situacién del pals del emisor.

La calificacion crediticia (rating) del emisor.

Los beneficios actuales ylo proyectados del emisor.
El tipo de valor emitido.

El sector de actividad en el que el emisor opera,
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Este riesgo se atenda llevando a cabo una profunda revision crediticia antes de tomar posiciones o aceptar
la suscripcion de valores,

La medicidn y control de riesgo de crédito se concreta en los siguientes aspectos:
a) Control del riesgo de Contraparte
b) Control del riesgo de Emisor, que sera realizado atendiendo a los siguientes aspectos:

o Definicién de rating minimo.

* Limites por riesgo pais.

o Limites a la concentracion en un determinado Emisor y Grupo econdmico,
« Limites a la concentracion en un determinado Seclor.

Los procedimientos de control del riesgo de crédito fienen en cuenta

(i) el riesgo por operaciones donde existe riesgo por el principal de la operacion y
(ii) el riesgo de contrapartida en operaciones a plazo, derivados y ofros compromises donde el riesgo de
crédito esta en funcion del precio y se limita al coste de reposicion del contrato a precios de mercado.

El control de riesgo de crédifo se realiza periodicamente por la sociedad gestora de las IIC en las que se invierta
mediante anélisis crediticios basados en el rating de cada entidad, en la posicion mantenida por cada
conlrapartida y en los limites establecidos, en su caso, por la Sociedad.

a) Control de riesgo de contraparte

Tanto la saciedad gestora de las lIC en las que se invierta, como en las inversiones directas realizadas por
la Sociedad para las IIC gestionadas, el riesqo de contraparte estara referido a los siguientes instrumentos
financieros, cuando se dé el caso, sobre los que se llevara el control de riesgo de contraparte:

o Depasitos a plazo
» Operaciones OTC
*  Adquisiciones temporales de activos {Repos)

A continuacion se detallan las actuaciones previstas para cada instrumento de cara al control del riesgo de
contraparte:

a) Depositos a plazo: Todos los depositos a plazo se contrataran con las entidades financieras
autorizadas, que seran entidades de reconocido prestigio y solvencia acreditada.

b) Las operaciones OTC se realizaran con las entidades conlrapartidas autorizadas.

¢) Adgquisiciones temporal de activos: Se fijan limites de concentracion de riesgos para las
inversiones materializadas en operaciones con pacto de recompra {repos) cuyo colateral sea deuda
publica o cuasi piblica de paises pertenecientes a la UE, de acuerdo con los siguientes criterios:

I) Se computan sobre el valor efectivo de la cartera de la IIC.

Il) Se fijan limites teniendo en cuenta el Riesgo Pais: Para la deuda publica de paises dentro de
la UE, emisiones de Comunidades Auténomas u olros organismos que cuenten con el aval de los
respectivos Tesoros y Jumbos alemanes, se aplicaran los porcentajes establecidos, Para el resto

de repos se reducen los limites establecidos en una cuaria parte.

lll) Se fijan limites individuales: é
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i. Por rating de la contrapartida.
ii. Teniendo en cuenta la calificacion mas restrictiva de |as agencias calificadoras (Standard &
Paars, Moody's e IBCA).
Si el emisor no dispone de rating se informara de ello.,
iil. Por plazo de la operacion:

Corto plazo: igual o inferior a 6 meses,

Largo plazo: superior a 6 meses.
iv. Por la posicion global en todas las operaciones con una misma contrapartida. EI conjunto
operaciones correspondientes a una misma contrapartida no pueden representar un
parcentaje superior al establecido para la contrapartida en el corto plazo.
v. Casos particulares. Se establecen porcentajes maximos a la inversion en conlrapartidas
que no tienen calificacion crediticia.

b) Control de riesgo de emisor,

A priori los Fondos en los que invierte la Sociedad no toman inversiones directas en Renta Fija por lo
que no se lieva un control del riesgo de Emisor

i) Rating Minimo

Con carécter general, la Sociedad gestora de las IIC en las que se invierta llevara a cabo un control del
cumplimiento de los limites impuestos sobre el rating de las entidades emisoras de renta fija en las que
se podran materializar las inversiones de las IIC gestionadas.

ii) Limites por riesgo pais.

El limite de riesgo pais se define como la exposicion méaxima del riesgo que se puede tener con un pals.

Con caracter general, la Sociedad gestora de las IIC en las que se invierta llevara a cabo un control del
cumplimiento de los limites impuestos sobre la exposicion maxima del riesgo con un pals.

i) Concentracion por emisor y grupo econdmico.
La Saciedad gestora de las IIC en las que se invierta llevara a cabo un control tendente a cumplir en todo

momento con los limites de concentracién méaxima impuestos, en su caso, por la normativa que resulte
de aplicacion y los limites establecidos en su follete o reglamento de gestion,

(iii) _Riesqo de liquidez.

En la gestion de las |IC podemos distinguir la exposicion a dos tipos de riesgo de liquidez:

a)

b)

Riesgo de Liquidez en las Previsiones de Tesoreria

Es el riesgo de no poder hacer frente a las obligaciones de pago (reembolsos y gastos asociados a cada
IIC) debido a una inadecuada estructura de flujos de caja derivada de las inversiones de la IIC.

Riesgo de Liquidez de Mercado

Es el riesgo de que la Gestora no sea capaz de deshacer una posicion de una forma oportuna, sin sufrir
distorsiones en el precio de mercado y en el coste de la operacion,



El riesgo de liquidez es funcidn de la concentracion en ciertos productos o divisas y de la inestabilidad de los
mercados. El riesgo se evalGa considerando la relacion entre diferentes mercados, la profundidad de cada
mercado (p.e. la posesion de un producto cuya cotizacion no sea frecuente puede producir dificultades en su
realizacion), el plazo de los productos no vencidos y otros factores. También se asocia con la posibilidad de que
una operacion de gran volumen en un instrumento particular pueda tener un efecto imprevisible en el precio de
mercado del instrumento, Esto aumenta el coste de la cobertura requerida. El riesgo de liquidez se cuantifica
ajusiando las medidas de riesgo para que reflejen la cantidad de tiempo necesario para deshacer una
determinada posicion. Esle ajuste se conoce como factor de liquidez,

En mercados poco liquidos el margen de compralventa tiende a ser amplio, lo que incrementa dicho coste.
Un fendmeno relacionado es el riesgo de una disminucion repentina e inesperada de la liquidez, incluso en
mercados habitualmente liquidos, debido a movimientos importantes de precio o saltos en la volatilidad.

Nota 7. ACTIVO MATERIAL

El detalle de las partidas incluidas en el aclivo material en 31 de diciembre de 2018 y 2017 y su movimiento en los
ejercicios terminados en dichas fechas se presenta a continuacion:

Euros
Equipos para el
proceso de Otro
Mobiliario Informacion | inmovilizado Total

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2017 15.539,97 6.341,66 1.82797| 23.709,60
Adicciones 2.399,31 6.857,77 9,257,08
Refiros - (1.827.97)|  (1.827,97)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 17.939,28 13.199,43 - 3113871
Adicciones - - -
Retiros - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 17.939,28 13.199 43 | 3113871
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2017 (6.696,47) (4.788,39)]  (1.827.97)] (13.312,83)
Dotaciones (1.623,61) (1.656,50) 4 (3.280,11)
Bajas - - 1.827,97 1.827,97)
Saldo al 31 de diciembre de 2017 (8.320,08) (6.444,89) - (14.764,97)
Dotaciones (1.79857)]  (2.657,20) 1 (@351.77)
Bajas - 964 68 - ©64,68
Saldo al 31 de diciembre de 2018 (10.114,65) (8.037,41) -l (18.152,06)|
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2017 9.619,20 6.754,54 - 16.373,74

Saldo al 31 de diciembre de 2018 7.824,63 5.162,02 - 12.986,65

La Sociedad tiene contratadas varias polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los bienes del activo
material, La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.



Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, hay elementos totalmente amortizados en uso cuyo coste asciende a 6.939,80 euros
y 2.746,04 euros respectivamente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro de estos aclivos, En el
gjercicio de 2018 se realiza una regularizacion en la amortizacion para los equipos para procesos de informacion debido
aun exceso de amortizacion

Nota8.  RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

La composicion de los saldos de estos epigrafes del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se presenta a
continuacion;

Euros
Activo Pasivo
2018 2017 2018 2017
Fianzas de alquiler 6.759,00 6.759,00 - -
H.P. acreedores por IRPF - - 25.863,42 1.830,42
H.P. acreedora por retencion alquileres - . 1.844,57 31.292,02
H.P. acreedora por retencién |IC - - - -
H.P, acreedora por retencion dividendos - - - -
H.P. acreedora por dietas Consejo - - 140,00 2.800.00J
H.P, acreedora por IVA - - 2.246 48 3.480 47
Organismos sequridad social acreedores - - 6.239,25 11.477 49
Otras periodificaciones 47 87 10.506,42 - -
Total 6.806,87 17.265,42 36.333,72 50.880,40

Nota9.  CUENTAS DE ORDEN

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

El detalle de “Ofras cuentas de orden™ en los ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017

Patrimonio gestionado
Brightgate absolute Return, FIL 10.368.95581 13.750.289,06
Andbank Brightgate B&H 5 Year bond Fund Tranche | 23.377.127,65| 19.798.49917
Torremonte Investments, SICAVS, S.A, 3.970.026,05| 4.450.42519
lapetus Investments, SICAVS,S.A 9.404.539,05] 15.077.112.30

47,120.648,56| 53.076.329,72
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Nota 10. COMISIONES E INTERESES
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Comisiones percibidas

El detalle de las comisicnes devengadas en los ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017

Comisiones de gestion de instituciones de
inversion colectiva 619.593,49]  484.42007
Servicios de comercializacion de IC extranjeras 176.317,63 184.876,73
Servicios de consultoria - 109.500.00F
Servicios de apoyo a Permal y ofras 74.76249] 14391125

870.673,61]  922.708,05

La Saciedad gestiona el Fondo de Inversién Libre denominado Brightgate Absolute Return, F.IL. (véase Nota 1). La
comision de gestion, de acuerdo al folleto del Fondo, se calculaba como el 2,25% anual sobre el patrimonio del
fondo en base diaria durante el 2013 y hasta e! 30 de mayo de 2014, fecha en la que se registra en la CNMV una
nueva clase de participaciones, la Clase "I". Los porcentajes de comision de gestion, de acuerdo al folleto del Fondo
a partir de esta fecha, aplicables al patrimonio del fondo en base diaria para cada una de las dos clases fueron el
2,25% para la Clase "A"y 1,40% parala Clase "I":

El 15 de enero de 2016 se registrd en la C.N.M.V. una nueva clase de participacion, Clase *F, dirigida a clientes
profesionales y minoristas segtin establece la LMV, empleados de la Gestora y sus conyuges. El porcentaje de
comision de gestion, de acuerdo al folleto del Fondo, aplicable al patimonio del mismo en base diaria se fij6 en el
0,5%. Ademas, de acuerdo al folleto, los porcentajes de comision de gestion de |as olras dos clases pasaron a ser
del 2% para la Clase "A" y 1,25% para la Clase "I". Posteriormente se han producido actualizaciones del folleto, en
las que se ha actualizado la informacion relativa a la gestora, pero se ha mantenido el mismo porcentaje de comision
para las distintas clases.

El importe de las comisiones de gestion devengadas durante los ejercicios 2018 y 2017 por ese fondo ha ascendido
a 200.101,14 y 287.743,13 euros respectivamente, y las comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2018
y 2017 ascienden a 15.364,34 y 18.615,28 euros respectivamente (véase Nota 6.1.1).

Adicionalmente, la Sociedad gestiona el Sub-Fondo denominado Andbank - Brightgate B&H 5 Year Bond Fund
Tranche | (actualmente Sigma Investment House Brightgate Global Income Fund), conjuntamente con Andbank, que
se constituy6 el 14 de octubre de 2013. La comision de gestion se calculaba como el 0,30% anual aplicado sobre el
patrimonio del fondo en base diaria durante €l primer afio o hasta que el Sub-Fondo hubiera invertido el 50% de los
activos en instrumentos de renta fija; a partir de ese momento, la comision ascenderia al 0,85% anual aplicada sobre
el patrimonio del fondo en base diaria. Desde el ejercicio 2015 se aplica el 0,85% de comision por haber alcanzado
el porcentaje del 50%. Elimporte de las comisiones devengadas durante los ejercicios 2018 y 2017 por ese fondo ha
ascendido a 194.431,95 y 158.914,04 euros, respectivamente, y las comisiones pendientes de cobro por este
concepto al 31 de diciembre de 2018 y de 2017 ascienden a 53.268 60 y 41.900,04 euros (véase Nota6.1.1).

La Sociedad, en virtud de un confrato firmado con Permal Investment Management Services Limited el 1 de enero
de 2009, realiza labores de asistencia en la prospeccion comercial de esta entidad fuera de los Estados Unidos, por
lo que devenga una comision sobre las acciones o participaciones adquiridas por terceros identificados por la
Sociedad mediante esta labor de prospeccion.
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Desde el 23 de febrero de 2016 la Sociedad tiene delegada la gestion de dos sicavs, lapetus Investment Sicav, S.A.
y Torremonte Investment Sicav, S.A. Los honorarios por la prestacion de este servicio en 2018 y 2017 ascienden a
225.060,40 y 37.762,90 euros respectivamente, siendo el importe de los mismos devengado y no cobrado al cierre
de 17.922,87 y 10.105,58 euros respectivamente,

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad comenzo a realizar labores de comercializacion de |IC extranjeras en territorio
espafiol en base a los contratos firmados con varias gestoras extranjeras (Fort Global Ucits Funds Plc, Legg Mason
Alternative Funds lcav, Rubrics Global Ucits Funds Plc, Sigma Investment House Fep, Sky Harbor Global Funds y
Nomura Investments Solutions Plc.) ascendiendo los ingresos del ejercicio 2018 y 2017 por la prestacion de este
servicio a 176.317,63 y 184.876,73 euros, respectivamente y el importe devengado y no cobrado a cierre del mismo
de 36.272 46 y 50.568,26 euros respectivamente.

En relacion a las comisiones por intermediacion comercial en la venta de fondos, al 31 de diciembre de 2018 y 2017
el importe devengado y no cobrado asciende a 16.500,00 y 42.026,39 euros, respectivamente (véase Nota 6.1.1).

Comisiones pagadas

El detalle de las comisiones devengadas en los ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017
Comercializadoras:
Allfunds Bank, S.A. - 309,88
Credit Suisse AG, Sucursal en Espaia 8.026,53 9.704,57
Abanca 654,36 6.286,34
8.680,89 16.300,79

Las comisiones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2018 y 2017 ascienden a 1.808,87 y 2.759,35 euros, y se
encuentran registradas en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros” del balance a dichas fechas (vease
Nota 6.2).

Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de |a cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por todos los
activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método del tipo de interés efectivo,
con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe bruto, sin
deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

En el ejercicio 2018 no se devengaron intereses y rendimientos asimilados, siendo poco significativo su importe en el
ejercicio 2017 para desglosarlo.

Otros productos de explotacion

En este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluye la refacturacion de gastos a la sociedad del grupo,
BrightGate Advisory EAFI, S.L. por el uso compartido de las instalaciones donde prestan sus servicios, y que se va
facturando mensualmente, asi como la prestacién de servicios de asesoramiento a dicha sociedad del grupo. Al
cierre del ejercicio 2018 y 2017 el importe devengado y no cobrado por este concepto ascendia a 5.020,00 euros y
6.534,00 euros respetivamente.
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Nota11. GASTOS DE PERSONAL

El detalle de los gastos de personal devengados en los ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017
Sueldos y salarios 387.964,20 498.715,07
Seguridad Social 69.293,85 77,990,65
Otros gastos de personal 12.392,37 10.630,82
469.650,42 587.336,54

El importe de la cuenta “Sueldos y salarios” del detalle anterior del ejercicio 2018 incluye 400 euros (8.000 euros en el
ejercicio 2017) correspondientes a la retribucion variable a determinados empleados, cuyo pago se produjo en el mes de
diciembre de 2018 y 2017 respectivamente,

Nota12, GASTOS GENERALES

El detalle de los gastos generales devengados en fos ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017
Alquileres 7249721 70.994 36
|Publicidad y representacion 14.002,22 18,275,33
Servicios de profesionales independientes (*) 317.464,21 170.073,50
Otros gastos 47424 51 67.992 66
451.388,15] 327.335,85|

{*) Esteimporte incluyen 34.757,55 euros y 41.732,03 eurcs devengades en 2018 y 2017 respectivamente
correspondientes a comisiones de asesoramiento de Permal Investment Management Services Limited.

El detalle de los gastos por arrendamiento operativo para los ejercicios 2018 y 2017 se presenta a continuacion:

Euros
2018 2017
Ofcinas 45.340,04 44.360,78
Terminales 21.158,55 2229723
Garajes 5,190,42 4.336,35
Ovos 808,20 -
72.497,.21 70.994,36

El principal contrato de arrendamiento firmado por la Sociedad corresponde al alquiler de las oficinas donde desarrolla

su actividad cuya fecha de vigencia comenzoé el 1 de abril de 2014 y su vencimiento esta fijado el 31 de marzo de 2019,
prorrogable anualmente.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por estos conceplos se encuentran registrados en el epigrafe
“Resto de pasivos” del balance (véase Nota 8).



Nota 13.

SITUACION FISCAL

La conciliacion entre el resuitado contable y la base imponible del Impuesto sobre beneficios de los ejercicios 2018 y
2017 es la siguiente y el gasto por impuesto corriente es el siguiente:

Euros
2018 2017
Resultado contable anles de impuestos {19.724,70) 36.993,21
Diferencias permanentes:

Aumentos 267,75 586,27
Base Imponible fiscal (19.456,95) 37.579,48
Cuota 25% 25%
Cuota integra . 9.394,87
Deduccion donaciones ESAL . (154,00)
Total gasto por impuesto corriente reconocido en la cuenta

: . 9.240,87
de pérdidas y ganancias

La totalidad de los activos y pasivos fiscales por impuesto diferido recogidos respectivamente al 31 de diciembre de
2018 y 2017, en los epigrafes de “Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del Balance de Situacion adjunto, corresponden
al efecto impositivo de la depreciacion/revalorizacion de los activos financieros disponibles para la venta,

Segln establece |a legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liguidados hasta que las
declaraciones hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido e periodo de prescripcion de
cuatro anos.

La Sociedad considera que ha practicado adecuadamente las liquidaciones de todos los impuestos y no espera que, en
el caso de una eventual inspeccion por parte de las autoridades tributarias, puedan ponerse de manifiesto pasivos
adicionales de esta naturaleza que afecten a estas cuentas anuales en su conjunto.

Nota 14.

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido hechos significativos posteriores al cierre del ejercicio y hasta la formulacion de estas Cuentas
Anuales que na se hayan descrito con anterioridad en |a presente memoria.

Nota 15.

a)

OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS
Saldos y transacciones con partes vinculadas

Al cierre del ejercicio 2018 y 2017 sdlo hay una empresa vinculada, Brightgate Advisory EAFI, S.L. (ver 6.1.3),
distinta de los fondos gestionados ya descritos, con la que se hayan realizado transacciones o mantenga saldos al
cierre, Durante el ejercicio 2018 se han facturado a esta Sociedad 48.000,00 euros (48.000,00 euros en el
gjercicio 2017) en concepto de refacturacion de gastos comunes por uso de instalaciones y servicios, y 0,00 euros
(5.400,00 euros en el ejercicio 2017) correspondientes a la prestacion de servicios de consultoria (ver Nota 10.4).
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b)  Remuneraciones a miembros del Consejo de Administracion y personal de Alta Direccion

Durante el ejercicio 2017, los miembros del Consejo de Administracion han devengado 400 euros en concepto de
retribucion por sus funciones de consejeros (8.000,00 euros en el ejercicio de 2017).

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administracion (que coinciden con la Alta
Direccion) han devengado anualmente, remuneraciones en calidad de empleados por un total de 316.380 euros.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Socledad no tenia concedidos anticipos, compromisos por pensiones,
seguros de vida ni compromisos en garantia, ni se han concedido créditos por la Socledad a miembros anteriores
ylo actuales de su Consejo de Administracion y de la Alta Direccion.

¢)  Situaciones de conflicto de interés
Durante el ejercicio no se han preducido situaciones de conflicto, directo o indirecto, de los administradores con el

interés de la Sociedad, en los términos establecidos en los articulos 228, 229 y 230 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital,

Nota16.  INFORMACION SOBRE MEDIOAMBIENTE
Dadas las actividades a las que se dedica la Saciedad, ésla no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, |a situacion

financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en |a presente memoria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Nota17.  OTRA INFORMACION
Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2018 y 2017 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Numero de empleados

2018 2017
Directivos (') 1 4
Personal de servicios administrativos y similares 3 B
7 8

(*) Corresponden, en su totalidad, a miembros del Consejo de Administracion

El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 distribuido por categorias profesionales y
género, es el siguiente:
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Numero de empleados
2018 2017
Hombre Mujeres Hombres Mujeres
Directivos (*) 3 1 3 1
Personal de servicios administrativos y similares 2 1 3 1
5 2 6 2

(*) Corresponden, en su totalidad, a miembros del Consejo de Administracion

La Saciedad no ha empleado en el presente ejercicio ni en el anterior a trabajadores con discapacidad mayor o igual al
treinta y tres por ciento,

Al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba integrado
por una mujer y 3 miembros varones.

Honorarios auditores

Los honorarios devengados durante los ejercicios 2018 y 2017 por AUREN AUDITORES SP, S.L.P. por los servicios
de auditoria y por otros servicios prestados ascienden a 3 y 2 miles de euros respectivamente en ambos ejercicios.
Por otro lado, no se han devengado en este ejercicio ni en el anterior, honorarios por ofras sociedades que utilizan la
marca AUREN por otros servicios prestados a la Sociedad.

Servicio de atencion al cliente

En virtud de la Orden del Ministenio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios de
atencion al dliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla fa Ley 35/2002 (de 22 de
noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad cuenta con un Departamento de Atencion al
Cliente.

En los ejercicios 2018 y 2017 no se han registrado quejas ni reclamaciones en relacion al servicio de atencion al cliente.

El Informe Anual de Servicio de Atencion al Cliente, formulado de acuerdo con la normativa vigente, se ha aprobado por
el Consejo de Administracion celebrado el 18 de febrero de 2019.
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BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.LI.C., S.A.

INFORME DE GESTION

EJERCICIO 2018

Evolucion de los negocios y situacion de la Sociedad

Los mercados financieros cerraron 2018 un afie convulso, siendo un ano récord en la historia en terminos de nimero de
clases de activos cerrando en negativo. En renta variable, el S&P500 cerrd el afio con una revalorizacion del -7,01% en
USD, el MSCI World con un -10,97% en USD y el Eurostoxx con -14% en EUR, mientras que los bonos de alto rendimiento
estadounidenses (medidos por el indice BofA Merrill Lynch) bajaron un -2,4% en USD. Tede el universo de inversion, con
pocas excepciones, mostro las preocupaciones de los inversores por unas valoraciones elevadas, tensiones geopoliticas y
un crecimiento econdmico no tan coordinado como el del principio del aflo,

El 2018 pasara a la historia por el recrudecimiento de la guerra comercial entre China y Estados Unides, especialmente
durante el segundo semestre del afio. Como comentamos el afto pasado, China tiene un dificil reto por delante para
reequilibrar su economia desde la inversion al consumo, con lo que las presiones en la cuenta corriente china en forma de
menores exportaciones no hacen mas que magnificar los desafios econdmicos de China. Como respuesta a las crecientes
tensiones y a los doscientos mil millones de aranceles adicionales impuestos por Trump a mediados de septiembre, Pekin
dejo al renminbi depreciarse durante el tercer trimestre del aio hasta la barrera psicologica de los 78, relajando al mismo
tiempo los controles internoes para la concesion de nuevos créditos y cediendo a la presion de desapalancar la economia.
Aungue tanto Pekin como Estados Unidos dan muestras de un acercamiento para alcanzar una solucion, y creemos que
dicho acuerdo se alcanzaré (aunque sea de una manera laxa), todavia quedan meses de espera y en el entretanto es muy
probable que |a economia china siga desacelerandose como ocurrio durante el segundo semestre del 2018.

En politica monetaria, la Reserva Federal anuncio a finales de septiembre y en diciembre su tercera y cuarta subida de tipos
este ano (al 2,25-2,5%), respectivamente. Al mismo tiempo Jerome Powell ha dejado entrever una politica mas
acomodaticia, en funcion de como se muevan los mercados, para ef 2019. Actualmente, el consenso espera dos subidas de
tipos en el 2019, En cualquier caso, la gradual reduccion de balance de la FED sequird su curso durante los meses
venideros: durante el Ultimo trimestre de 2018 la reduccion de balance fue de cincuenta mil millones adicionales por mes,
frente a los cuarenta mil millones que se venian reduciendo mensualmente hasta ahora. Por otra parte, segin el mandato
de Draghi expire a finales de actubre, deberiamos ir teniendo mas visibilidad sobre la politica monetaria del Banco Central
Europeo.

Tanlo las lensiones comerciales como la reslrictiva politica monetaria de la FED han seguido presionando el
comportamiento de las economias emergentes, que han recuperado en el dltimo trimestre del afio parte del terreno perdido
en verano. Recordar que las rentabilidades que ofrecian las economias emergentes al principio del 2018 eran de las mas
eslrechas de las que se tienen constancia en las series historicas. En términos generales, aquellas economias en las que
las tasas de inflacion siguen siendo elevadas (como en los casos de Argentina y Turquia), las cuentas corrientes
desequilibradas (por encima del 5% en los dos casos anteriores, aunque en el caso turco corrigiéndose rapidamente por la
contraccion en la economia domeéstica), y con elevados porcentajes de deuda externa en ddlares, han tenido
comparativamente un comportamiento mucho peor en 2018, Sequimos pensando que lo peor no ha pasado todavia para las
economias emergentes, ya que todavia tienen que ir a través de procesos de contraccion intema para reducir sus
desequilibrios externos, generando niveles mas altos de desempleo y un empeoramiento en los balances de los bancos,
Adicicnalmente, la perspectiva de precios del petroleo mas altos (de los que varios de estos paises son {an dependientes)
hara que muchos de eslos paises tengan una tarea mas dificil si cabe por delante.
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Las materias primas presentaron un comportamiente mixto durante el afio, siendo tremendamente alcistas hasta octubre
{con excepcion de los materiales ligados al consumo de baterias eléctricas, que empezaron el aio a precios muy elevados
dada la fiebre inversora por la revolucion eléctrica) y bajistas en los dos Ultimos meses. Mientras que la guerra comercial
afectaba a los metales base como el cobre, el niguel y el coballo, perdiendo entre un 10 y un 20% de su valor durante el
semestre, el petrbleo, por su parte, como escribimos en cartas pasadas, tras mostrar un comporlamiento positivo hasta
octubre (alcanzando la cota psicologica de los 80 dolares), vivio uno de sus peores meses en noviembre y en diciembre. Las
excepciones que concedieron finalmente los Estados Unidos a los compradores de crudo irani, junto con el hecho de que la
OPEP estuvo produciendo por encima de 33 millones de barriles diario (unos niveles excepcionalmente altos), provocaron
que el mercado estuviese temporalmente sobre abastecido. Desde entonces, los recortes de la OPEP y Rusia (OPEP+), las
restricciones a la produccion de crudo en Canada y los planes mas conservadores de crecimiento de los productores de
petrdleo de esquisto en Estados Unidos, provocaran que el mercado esté severamente falto de barriles durante la mayor
parte del afo, Por estas razones, seguimos siendo optimistas para el pefroleo en los proximos meses, siendo la Unica fuente
de incertidumbre para precios mas altos la desaceleracidn de varias economias emergentes y su consecuente impacto
sobre la demanda de crudo.

Por lo que respecta a BrightGate Capital SGIIC SA, el BAI ha sido de -19.724,70 euros en el 2018, A 31 de diciembre de
2018 la estructura accionarial es la siguiente:

44 17% Bertrand de Moniauzon

44, 17% Jacobo Arteaga Fierro

9,35%  Marta Medina Dorado

2,31% Jaime Gortazar Sanchez-Torres

El resultado de BrightGate Absolute Return FIL en el afio ha sido de -6,75% la clase F, -7,45% la clase | y -8,15% la clase A.
En cuanto a la rentabilidad de los Indices de Hedge Funds, el HFRX Global y el Citi World Government Bond Index
acabaron 2018 a-10.2% y 0.11%, respectivamente, El FIL cerrd el ejercicio con 10.368.955,82€ en activos bajo gestion.

El 15 de Enero de 2016 CNMV aprobo la modificacion del folleto del FIL para incluir como subyacente EntrustPermal
Absolute Return Fund ("EPARF'). Creado en 2004, el EPARF es una cartera multiestrategia destinada a clientes
institucionales. Segun follelo, la inversion en esta cartera tendra un peso de entre 50% y 85% del FIL. A dia de hoy, EPARF
tiene aproximadamente 30 managers (gestores), de los cuales invierten en 10-12 eslrategias. Tiene un objetivo de
rentabilidad de Libor mas cinco por ciento anual con una volatilidad esperada de entre cuatro y seis por ciento.

Sigma Investment House Brightgate Global Income Fund es una FCP domiciliada en Luxemburgo, constituido en octubre
2013. Se trata de un compartimento de un fondo de Andbank Asset Management Luxembourg (y que actia como gestora
del fondo), y del que BrightGate Capital es Investment Manager. El fondo invierte en renta fija corporativa global de alto
rendimiento con duraciones cortas. La rentabilidad de 2018 ha sido de -8,07%. A cierre de ejercicio, el patrimonio es de
23.377.127,63€. La duracion es de 1,9 afos, con un vencimiento medio de los bonos en 2021, Durante la Gltima parte del
afo, dadas las turbulencias de los mercados, hemos aprovechado para aumentar exposicion a nuestras posiciones mas
conocidas y en donde creemos que el binomio rentabilidad/riesgo es mejor. Aunque la volatilidad durante el aio ha sido
elevada, dicho aumento se |ustifica por las nuevas condiciones en los mercados de renta fija y la politica del fondo
implementada durante un afo natural complelo. Esperamos sequir ofreciendo a nuestros inversores rentabilidades
ajustadas superiores al indice en el futuro.

lapetus Investment SICAV esta depositada en Credit-Suisse y la gestion esta delegada en BrightGate Capital SGIIC, SA.
Invierte principalmente en renta variable global, aunque puntualmente puede tener exposicion a renta fija e inversiones
alternativas (inmobiliario, por ejemplo) a través de productos cotizados. La rentabilidad de 2018 fue de -10,83%. Sin
embargo, la rentabilidad anualizada desde inicio fue de 5,48%. A cierre de ejercicio el patrimonio era de 9.404.539,05€,
Torremonte Investment SICAV esta depositada en Credit-Suisse y la gestion esta delegada en BrightGale Capital SGIIC,
SA. Invierte principalmente en renta fija global de alto rendimiento, aunque hay una pequefia parte destinada a renia
variable y fondos de inversion. La rentabilidad en el afio 2018 fue de -10,5%. A cierre de ejercicio el palrimonio era de
3.970.026,05€.
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En relacion a la actividad de comercializacion que realiza la Entidad, se refiere a la comerdializacion de IIC propias y de
terceros. En cuanto a la comercializacion de IIC extranjeras la Entidad en ningln caso recibe drdenes de los clientes, sino
que pone en contacto a la Gestora internacional con inversores institucionales. La Entidad comercializa las siguientes IIC
exiranjeras:

Fort Global Ucits Funds Plc, Legg Mason Alternative Funds Icav, Rubrics Global Ucits Funds Pic, Sigma Investment House
Fcp, Sky Harbor Global Funds y Nomura Investments Solutions Ple.

Informacion sobre politicas de remuneracion de BrightGate Capital SGIIC, S.A. ejercicio 2018

Dalos Cuantitativos

Informacion sobre las Politicas de remuneracion

Cuantia total de la remuneracion abonada por la sociedad gestora, desglosada en Remuneracion Fija y Remuneracion
Variable,

En el presente apartado se adjunta cuadro resumen indicativo donde se desglosan las remuneraciones de caracter fijo y
variable y el nimero de beneficiarios de toda la plantilla y dentro de estos, el nimero de beneficiarios que han obtenido
remuneracion variable durante el ejercicio 2018, Durante el ejercicio 2018 ha cursado alta un empleado y se ha dado de
baja otro empleado.

Namero Tolal de Empleados: 7

Retribucién Fija: EUR 395.789,96

Numero de Empleados Retribucion Variable: Cero
Retribucion Variable: EUR Cero

Total Retribucion: EUR 395.789,96

Al 31 de diciembre de 2018, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni seguros de vida respecto a los
trabajadores en plantilla o anterior de la Sociedad.

En la Sociedad Gestora, al 31 de diciembre de 2018 no existen olras retribuciones a largo plazo registradas en el pasivo del
balance. Tampoco tiene actualmente sistemas de retribuciones basadas en la entrega de acciones o participaciones de la
Sociedad a los trabajadores de la misma.

Remuneraciones ligadas a la comision de gestion variable de las IIC. Se informa adicionalmente, que no se facilita
informacion sobre remuneraciones que se basan en una participacion en beneficios de las |IC gestionadas y obtenida por la
SGIIC como compensacion por la gestion al no existir estas durante el ejercicio 2018 en la Seciedad Gestora.

Informacion sobre el importe agregado de la remuneracion, desglosando altos cargos y empleados de la Sociedad cuya
actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgos de la IIC.

Se detallan a continuacion en su caso, el importe agregado de la remuneracion abonada por la Sociedad Gestora a su
personal desglosando altos cargos y empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las
IICs y el resto de empleados que componen la plantilla.

Tipo de Empleados

Alta Direccion: 1

Retribucion Fija: EUR 85.800

Retribucion Variable: Cero

Retribucion Total: EUR 85.800

Empleados con incidencia en el perfil de riesgos de la Gestora: 3
Retribucion Fija: EUR 212.799,96
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Retribucién Variable: EUR Cero
Retribucion Total: EUR 212.799,96
Empleados Administrativos: 2
Retribucion Fija: EUR 93.580
Retribucion Variable: Cero
Retribucién Total: EUR 93,580
Otros empleados:1

Retribucion Fija: EUR 3.610
Retribucion Variable: Cero
Retribucién Total: EUR 3,610
Totales: Empleados 7 y Retribucion Total EUR 395.789,96

Remuneraciones a miembros del Consgjo de Administracion y personal de Alla Direccion

Durante el ejercicio 2018 cuatro miembros del Consejo de Administracion han devengado 400 euros (los cuatro Consejeros)
en concepto de retribucion como Consejeros por asistencia a Consejos de Administracion.

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad no tenia concedidos anticipos, compromisos por pensiones, seguros de vida ni
compromisos en garantia, ni se han concedido créditos por la Sociedad a miembros anteriores y/o actuales de su Consejo
de Administracion y de |a Alta direccion.

Situaciones de confiicto de interés

Durante el ejercicio 2018 no se han producido situacicnes de conflicto, directo o indirecto, de los administradores con el
interés de la Sociedad, en los téminos establecidos en los articulos 228, 229 y 230 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

Dalos Cualitativos
Descripcion de la politica de remuneracion de la Sociedad Gestora

Sera acorde con una gestion eficaz del nesgo, no ofreciendo incentivos para asumir riesgos incompatibles con los perfiles
de riesgos de los fondos y sociedades gestionadas.

Los pilares esenciales de estas politicas se basaran en principios de riesgo, lolerancia y prudencia, permitiendo la alineacion
de la remuneracion del personal con el riesgo efectivo de gestion en el largo plazo, apoyando el crecimiento y la creacion de
valor en largos periodos, evitando conflictos de interés entre sociedades, empleados y clientes asegurando la solvencia de
las sociedades y la retencion de recursos humanos con talento.

El érgano de administracion, en su funcidn de supervision de la SGIIC, fijara los principios generales de la politica
remunerativa, revisandolos periddicamente al menos una vez al afio y sera responsable de su aplicacion,

Asimismo, sera el encargado de definir las personas que normalmente estan adscritas al Desarrollo de Negocio, asi como
en Alta Direccion y miembros del Consejo de Administracion, siendo estos remunerados con independencia de los
resultados que arrojen las areas de negocio por ellos controladas.

El importe total de la retribucién de estos empleados consiste normalmente en una remuneracion fija, mas un complemento

para ayuda de comida. La retribucion fija se ha disefiado en funcion de una serie de parametros como la experiencia
profesional, la experiencia en el tipo del puesto de trabajo y el desarrollo de capacidades.
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En el caso de existir una remuneracion variable en el ambito de la remuneracion de personal, la sociedad se dotara de un
margen lo suficientemente comodo de Fondos Propios que permitan el desarrollo de la actividad societaria con soltura. En el
momento que se pudiera disponer de fondos para aplicar a empleados de especial relevancia de una remuneracion variable,
esta sera discrecional y con caracter extraordinario y no recurrente en cada ejercicio.

Se procurara intentar retener a los empleados mas implicados en el desarrollo y potenciar el incentivo al talento en el
desarrollo de |as actividades de |a sociedad y de las funciones que desarrollan a través de retribuciones variables a largo

plazo.

La remuneracién variable se concedera en base al grado de cumplimiento de los objetivos individuales de cada empleado.
Esta remuneracion variable estara sujeta a limites sobre la retribucién fijia no debiendo superar el 60% de los mismos de
acuerdo a principios de proporcionalidad, asi como una distribucion diferida en el tiempo para las retribuciones por encima
de estos niveles, que satisfaga |a dedicacion personal de cada profesional y garantice a la sociedad la permanencia y
estabilidad de los empleados eslratégicos en el tiempo, permitiendo el desarrollo y creacion de valor para Brightgate Capital
SGIIC, S.A.

Durante el ejercicio 2018 no ha habido remuneracion variable. En el caso de remuneraciones variables que superen los
limites antes expuestos, se procurara la retribucién en base a la entrega de acciones y parlicipacion en el capital de la
sociedad, en una parte que represente al menos el 50% del componente de remuneracion variable, procurando aplazar
durante un periodo de entre Ires y cinco afios comoe minimo los pagos o entrega de acciones, salvo si el ciclo de generacion
de estos incentivos es mas corto. Hasta la fecha y durante el ejercicio no han existido retribuciones de esta naturaleza.

No aplica descripcion de modificaciones adicionales en |a palitica de remuneracion para fondos armonizados.
En el periodo contemplado, no se han registrado gastos en concepto de Investigacion y Desarrolio.

Adquisicion de acciones propias

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se realizaron operaciones con acciones propias. Al cierre del ejercicio 2018 y al cierre
del ejercicio 2017 no hahia acciones propias en cartera.

Actividades en materia de investigacion y desarrollo

En el periodo contemplado, no se han registrado gastos en concepto de Investigacion y Desarrollo.

Informacion sobre pago a proveedores

El periodo medio de pago a proveedares, al cierre del ejercicio 2018 asciende a 25 dias.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado al Reglamento de IIC (Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio) que establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus
recursos propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados sefialados
en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a la vista o
en depdsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social.

Acontecimientos posteriores al cierre

También cabe mencionar que no existen hechos o acontecimientos posteriores distintos de los que se indican en la
Memoria.
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Diligencia de Firma

Se hace constar que los Sres. Consejeros de BRIGHTGATE CAPITAL, S.GLLC., SA. en reunion del Consejo de
Administracion celebrada el 26 de marzo de 2019, han procedido a formular las presentes cuentas anuales, el informe
de gestion y la propuesta de distribucion de resultados de BRIGHTGATE CAPITAL, S.G.1L.C., S,A., correspondientes al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018, por medio del presente documento que se compone de 47 hojas,
impresas por una sola cara (incluyendo portada, informe de gestion y diligencia de firma), visadas por mi para su
identificacion, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros, cuyes nombres y apellidos constan a continuacion:

Mg qaliara-

. Juan Tassara Gi-Delgado
Secretario no Consejero

L,

230.

baut de Montauzon D. Jacobo Arteaga Fierro
Vicepresidente Consejo

Presjdénte Consejo

DA %M

L
D*. Marta Medina Dorado D. Janme\Gortazar Sanchez - Torres
Consejero Consejero
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