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Al Accionista Unico de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién 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 aplicacién (que se identifica en la Nota 2.a
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtin 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més 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 formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc. 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S$0242 - CIF: B-79 031290
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Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversioén Colectiva es la
administracién y representacién de
Instituciones de Inversién Colectiva, su
comercializacién, asesoramiento de inversiones
y la gestién discrecional e individualizada de
carteras de inversion.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, Acacia Inversion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal), se encarga al 31 de
diciembre de 2018 de realizar,
fundamentalmente, la administracion,
representacion y gestion de las inversiones, asi
como la gestion de las suscripciones y
reembolsos de fondos de inversion.

Por la prestacién de estos servicios, la Sociedad
cobra determinadas comisiones a los fondos de
inversién gestionados.

Las comisiones percibidas representan un saldo
muy significativo de los ingresos que componen
el resultado del ejercicio de la Sociedad, basado
en cdlculos diarios en funcién de los
patrimonios diarios de cada fondo gestionado y
las tarifas aplicables.

Entre los procedimientos de auditoria
realizados sobre las comisiones percibidas por
la Sociedad, destacan los siguientes:

« Lectura de los contratos de gestion que la
Sociedad tiene firmados econ los fondos
gestionados.

»  Recilculo de las comisiones de gestion de
los fondos gestionados por la Sociedad
durante el ejercicio 2018. Este recilculo lo
re-ejecutamos en base a las condiciones de
los contratos de gestién anteriormente
mencionados.

»  Comprobacién de la coincidencia de las
comisiones de gestién pendientes de cobro
registradas en el balance a 31 de diciembre
de 2018 y de los ingresos por comisiones de
gestion registrados en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2018 de
la Sociedad, con las comisiones de gesti6én
pendientes de pago registradas en los
balances y los gastos por comisiones de
gestion registrados en las cuentas de
pérdidas y ganancias de los fondos
gestionados a dicha fecha.

+ Cotejo del importe registrado en el epigrafe
correspondiente a “Patrimonio gestionado”
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018
con la suma del epigrafe “Patrimonio
atribuido a participes o accionistas” de los
estados reservados de los fondos de
inversion gestionados por la Sociedad.

Nuestros analisis y pruebas realizadas nos han
permitido verificar que los calculos realizados
por la Sociedad para determinar los ingresos
por comisiones del ejercicio estdn
coherentemente soportados con las
condiciones acordadas en los contratos, no
identificindose diferencias, dentro de un rango
razonable, en los importes registrados en las
cuentas anuales adjuntas.
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Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opini6n de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la 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 aplicaci6n. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

En la preparaci6n de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento, excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de anditoria de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales,
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Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

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

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

» Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y 1a razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos 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 adecuadas, que expresemos una
opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditorfa. 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 realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) TA UDITORZS
QETIVUT0 DY LENSORES fURADRCS
Guillermo Cavia Gonzalez (20552) AUOTORES & SECOOPERS

25 de abril de 2019 2019 Nim. 03/19/04829
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional 4



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresado en Euros)

ACTIVO

Tesoreria
Activos financieros disponibles para la venta
Instrumentos de capital
Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Activo material
De uso propio
Activo intangible
Otro activo intangible
Activos fiscales
Diferidos
Resto de activos
TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Pasivos fiscales
Corrientes
Diferidos

Resto de pasivos

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS
Capital
Escriturado
Reservas
Resuttado del ejercicio
Menos: Dividendos y retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para la venta
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE ORDEN

Carteras gestionadas

Otras cuentas de orden

Patrimonio gestionado

Patrimonio comercializado

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

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

Nota 2018 2017 (*)
232,65 157,34
7 1.587.879,75 1.795.599,64
1.587.879,75 1.795.599,64
8 855.540,02 896.007,24
855.540,02 896.007,24
9 50.467,87 61.213,34
50.467,87 61.213,34
10 13.641,71 21.489,05
13.641,71 21.489,05
16 12.681,52 -
12.681,52 -
1.500,00 1.500,00
2.521.943,52 2.775.966,61
16 41.189,61 84.206,48
41.189,61 84.206,48
11 303.347.93 304.703,62
344.537,54 388.910,10
5 2.063.373,60 2.120.402,63
903.000,00 903.000,00
903.000,00 903.000,00
267.402,63 264.744.43
892.970,97 952.658,20
12 114.032,38 266.653,88
114.032,38 266.653,88
2.177.405,98 2.387.056,51
2.521.943,52 2.775.966,61
182.516.520,20 187.289.257,40
207.589.954,16 205.206.275,20
13 390.106.474,36 392.495.532,60




ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Expresada en Euros)

Nota 2018 2017 (%)

Intereses y rendimientos asimilados - -
Intereses y cargas asimiladas - -
MARGEN DE INTERESES - -
Rendimiento de instrumentos de capital 14 567,45 -
Comisiones percibidas 14 1.867.606,96 1.774.327,97
Comisiones pagadas 14 (146,58) (90,46)
Resultado de operaciones financieras (neto) 14 - 1.840,62

Otros - 1.840,62
Diferencias de cambio (neto) - -
Otros productos de explotacion - -
Otras cargas de explotacion (25.858.00) (2.205,00)
MARGEN BRUTO 1.842.169,83 1.773.873,13
Gastos de personal 15 (508.032,03) (419.122,98)
Gastos generales 15 (219.474,94) (174.473,04)
Contribuciones e impuestos (3.186,98) (1.616,78)
Amortizacién 9y 10 (32.163,30) (29.146,24)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.079.312,58 1.149.514,09
Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) - -

Activo intangible - -
Ganancias/ (Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no (347,04) 26.474,26
cotrientes en venta
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.078.965,54 1.175.988,35
Impuesto sobre beneficios 16 (185.994,57) (223.330,15)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS 892.970,97 952.658,20
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 892.970,97 952.658,20

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



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

A)  ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
(Expresado en Euros)

Resultado del ejercicio
OTROS INGRESOS / GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta
a) Ganancias / (Pérdidas) por valoracion
b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

Impuesto sobre beneficios
TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

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

Nota 2018 2017 (*)
892.970,97 952.658,20
(152.621,50) 92.026,74
(208.319,89) 121.087,79

7 (208.319,89) 122.928,41
14 z (1.840,62)
55.698,39 (29.061,05)

740.349,47 1.044.684,94
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ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2018
(Expresada en Euros)

1. Objeto social y legislacion aplicable

Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Carteras, S.A. (Sociedad Unipersonal) se constituyd en Bilbao el 26
de febrero de 1997. Con fecha 2 de abril de 1997, 1a Sociedad obtuvo de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores la inscripcion en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Carteras con el nimero
127.

Por acuerdo de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas, celebrada el 7 de mayo de 1999,
se acordo la transformacion de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Carteras, S.A. (Sociedad Unipersonal)
en Acacia Inversion, Agencia de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) otorgéndose la correspondiente
escritura pablica el 13 de marzo de 2000.

Con fecha 27 de marzo de 2000, Acacia Inversion, Agencia de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) obtuvo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la inscripcién en el Registro Administrativo de Agencias
de Valores con el niimero 178, y la baja del Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Carteras.

Asimismo, por acuerdo de la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas, celebrada el 22 de
marzo de 2010, se acordd la transformacion de Acacia Inversion, Agencia de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal) en Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), otorgandose la correspondiente escritura ptiblica el 21 de diciembre de 2010.

Con fecha 30 de diciembre de 2010, Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal), obtuvo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores la
inscripeion en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva con
el namero 234, y la baja del Registro Administrativo de Agencias de Valores.

El objeto social de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal) (en adelante la Sociedad), es la administracién, representacion, gestion de las
inversiones, el control y gestién de riesgos y la administracién, representacion y gestion de las suscripciones
y reembolsos de los fondos y sociedades de inversién, pudiendo realizar ademas, las actividades de gestion
discrecional e individualizada de carteras de inversiones, la administracién, representacion, gestion y
comercializacion de fondos de capital riesgo, el asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los
instrumentos previstos en la Ley del Mercado de Valores, la custodia y administracion de las participaciones
de los fondos de inversion, y en su caso, de las acciones de las sociedades de inversion, la comercializacién
de las acciones o participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva y la recepcion y transmision de
ordenes de clientes en relacion con uno o varios instrumentos financieros.

Al 31 de diciembre de 2018, la operativa de la Scciedad se encuentra sujeta, bésicamente, a lo dispuesto en
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones y en
el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por el que se aprob6 el Reglamento de la citada Ley 35/2003, y sucesivas modificaciones. Asimismo, la
Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica recogida en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por
la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de ti po cerrado y las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

El Real Decreto 83/2015, entre otros aspectos, modificé los articulos 100.1 y 102 del Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, introduciendo determinados cambios en el calculo de los requerimientos minimos de recursos
propios. En virtud de la citada normativa y, a partir de su entrada en vigor, las S.G.LLC. y las sociedades de
inversion autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80 y 92, dispondran en todo momento
de unos recursos propios que no podran ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

a)  Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:
L. Un capital social minimo integramente desembolsado de:

i) 125.000 euros para las S.G.LIL.C.
i}~ 300.000 euros para las sociedades de inversién autogestionadas, sin perjuicio de lo
dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2.

2. Adicionalmente este capital social minimo deber4 de ser incrementado:

En una proporcion del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las entidades
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las
carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando
por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250.000.000 de euros. En ningin caso
la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de
euros.

3. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las S.G.L1.C. que gestionen L1.C. distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y EICC, estas deberén o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles
riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.
Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad, el 0,01 por ciento del patrimonio gestionado de las
IIC distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

i) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

b)  El125% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los gastos generales,
contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1.a), se invertiran en activos liquidos o
facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos
se podran encontrar, los sefialados en el articule 30.1.2) de 1a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en
entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de IIC, incluidas las que gestionen,
siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el articulo 48.1.¢) y d), salvo la prohibicion de invertir mds de un
10% del patrimonio de la IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios podran
estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontrardn
las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC siempre que la inversion se realice con caracter
de permanencia.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad cumple con los requisitos minimos de recursos propios
establecidos por la normativa vigente.
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La Junta General de Accionistas de fecha 12 de mayo de 2016 aprobé la pertinente modificacion de los
Estatutos de la Sociedad con el objetivo de adaptar sus Estatutos a las modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, asi como las modificaciones introducidas por la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y
las recientes modificaciones introducidas por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se
modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

La modificacién de los articulos estatutarios fue elevada a Escritura Ptblica el 13 de mayo de 2016,
inscribiéndose en el Registro Mercantil de Bizkaia el 18 de mayo de 2016. La Comision Nacional del
Mercado de Valores inscribi6 en su Registro Administrativo las citadas modificaciones el 10 de noviembre
de 2016.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)  Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y son las que
se someten a la aprobacion de la Junta General de Accionistas, dentro del plazo previsto por la normativa
legal vigente.

La Sociedad presenta sus cuentas anuales de acuerdo con los principios y normas contables generalmente
aceptados y, en particular, atendiendo a las normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre,
sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las Empresas de Servicios de
Inversién, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades
de Capital Riesgo de la C.N.M.V., asi como las modificaciones introducidas por la Circular 5/2011, de 12 de
diciembre, con el objetivo de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de su situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

Por no reunir los requisitos exigidos en la Norma 8° de la Circular 7/2008, la Sociedad no incluye en sus
cuentas anuales el estado de flujos de efectivo.

Las cuentas anuales adjuntas del ejercicio 2018, que han sido formuladas por los Administradores de la
Sociedad con fecha 29 de marzo de 2019, se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas,
estimandose que serdn aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2017 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 25 de abril de 2018.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros, salvo
mencidn expresa en contrario.

b)  Cuentas anuales consolidadas

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo 42
del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.
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c) Principios contables no obligatorios

Los Administradores de la Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la
totalidad de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en
dichas cuentas anuales. No existe ningin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de
aplicarse.

d)  Juicios y estimaciones

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones y juicios
en relacion con el futuro que se evaltian continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales.

3. Hechos posteriores a la fecha de balance

En el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 2018 y la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, no se ha producido ningiin acontecimiento que afecte significativamente al contenido de las
citadas cuentas anuales.

4. Normas de registro y valoracion

a) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
L Tesoreria

Incluye el efectivo en propiedad de la Sociedad y los saldos mantenidos en cuentas corrientes en el Banco
de Espafia y otros bancos centrales.

II. Cartera de negociacién

Incluye los activos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de
una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han
realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados
no designados como instrumentos de cobertura contable.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

I, Otros activos financieros a vajor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Incluye los activos financieros que, no formando parte de la cartera de negociacién, tienen la consideracion
de activos financieros hibridos y estan valorados integramente por su valor razonable y los que se gestionan
conjuntamente con pasivos por contratos de seguro valorados por su valor razonable o con derivados
financieros que tienen por objeto y efecto reducir significativamente su exposicion a variaciones en su
valor razonable o que se gestionan conjuntamente con pasivos financieros y derivados al objeto de reducir
significativamente la exposicion global al riesgo de tipo de interés.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
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IV. Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde a los valores representativos de deuda no clasificados como inversion a vencimiento, como
otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, como inversiones
crediticias o como cartera de negociacion y los instrumentos de capital de Entidades que no son
dependientes, asociadas o multigrupo y que no se han incluido en las categorias de cartera de negociacion y
de otros activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

V. Inversiones crediticias

Incluye los activos financieros no derivados con flujos de efectivo de cuantia determinada o determinable u
en los que todo el desembolso realizado por la Sociedad se recuperara sustancialmente, excluidos las
razones imputables a la solvencia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la sociedad tiene
necesariamente la intencion de mantenerlos hasta su vencimiento.

Se recogen los saldos deudores frente a los Intermediarios financieros o la clientela.

VI.  Cartera de inversién a vencimiento

Corresponde a los valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de efectivo de importe
determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su amortizacién por tener, basicamente, la
capacidad financiera para hacerlo o por contar con financiacién vinculada.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
VII. Participaciones

Incluye los instrumentos de capital en Entidades del grupo, multigrupo y asociadas de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

Registro y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su coste de adquisicién. Su valoracién
posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

. Los activos financieros se valoran a su valor razonable, excepto las Inversiones crediticias, la cartera
de Inversi6n a vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva, las participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas
y los derivados financieros que tengan como activo subyacente a dichos instrumentos de capital y se
liquiden mediante la entrega de los mismos.

e Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el que podria
ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccion realizada en
condiciones de independencia mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotizacion
en un mercado activo que corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo.
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para estimar su
valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las peculiaridades
especificas del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo
financiero lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones de los modelos de valoracién
desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos pueden dar
lugar a que el valor razonable asi estimado de un activo financiero no coincida exactamente con el
precio al que el mismo podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

. El valor razonable de los derivados financieros con valor de cotizacion en un mercado activo es su
precio de cotizacidn diaria y si, por razones excepcionales, no se puede establecer su cotizacién en una
fecha dada, se recurre para valorarlos a métodos similares a los utilizados para valorar los derivados
financieros OTC.

El valor razonable de los derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja futuros con origen
en el instrumento y descontados a la fecha de la valoracién, utilizandose métodos reconocidos por los
mercados financieros.

. Las Inversiones crediticias y la Cartera de Inversion a vencimiento se valoran a su coste amortizado,
utilizdndose en su determinaci6n el método del tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se
entiende el coste de adquisicion de un activo financiero corregido por los reembolsos de principal y la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de
interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al
vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida directamente como una
disminucion del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se
encuentren cubiertas en operaciones de cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones
que se produzcan en su valor razonable relacionadas con el riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas
operaciones de cobertura.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir
de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacion anticipada, pero sin considerar
pérdidas por riesgo de crédito futuras.

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 adquisicién mds, en su caso, las comisiones
que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de
interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

° Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva se mantienen a su coste de adquisicién corregido, en su caso, por las
perdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de Intereses y
rendimientos asimilados, y las que corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto,
en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras (neto) de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de Activos
financieros disponibles para la venta se registran transitoriamente en el epigrafe Ajustes por valoracidon
del Patrimonio neto salvo que procedan de diferencias de cambio. Los importes incluidos en el
epigrafe de Ajustes por valoracién permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se
produzca la baja en el balance del activo en el que tienen su origen, momento en el que se cancelan
contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de activos financieros

Se dar4 de baja un activo financiero de balance solo cuando:
° Los derechos sobre los flujos de efectivo generados por el activo financiero hayan expirado.
. Se transfieran sustancialmente todos los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido.

Pérdidas por deterioro de activos financieros

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro, lo que se
produce:

o En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos de
deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el efecto
combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.

° En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o
se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va a poder recuperar su
valor en libros.

Como norma general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro se
efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y la
recuperacion de las 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 se elimina o se reduce. En el caso de que se
considere remota la recuperacion de cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance,
aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripcion, condonacion u otras causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las pérdidas por
deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y €l valor actual de sus flujos de
efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar, como sustituto
del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente
fiable como para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes, principal e
intereses, que la Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento. En dicha estimacion se
considera toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracidn de los estados
financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo
contractuales. Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los
costes necesarios para su obtencion y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la gjecucion
de la garantia.
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En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacion
el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a
la fecha a que se refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato,
cuando sea variable,

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que sea
su titular, instrumentacion o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que esta expuesta la
Sociedad y estimar las necesidades de cobertura por deterioro de su valor. Para la confeccion de los estados
financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones en funcion de su riesgo de crédito analizando, por
separado, el riesgo de insolvencia imputable al cliente y el riesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos de deuda que
sean significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean
individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningén grupo de
activos con caracteristicas de riesgo similares, se analizar4 exclusivamente de forma individual para
determinar si esta deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida por deterioro.

La evaluacion colectiva de un grupo de activos financieros para estimar sus pérdidas por deterioro se realiza
de la siguiente forma:

* Los instrumentos de deuda se incluyen en grupos que tengan caracteristicas de riesgo de crédito
similares, indicativas de la capacidad de los deudores para pagar todos los importes, principal e
intereses, de acuerdo con las condiciones contractuales. Las caracteristicas de riesgo de crédito que se
consideran para agrupar a los activos son, entre otras, el tipo de instrumento, el sector de actividad del
deudor, el area geografica de la actividad, el tipo de garantfa, la antigiiedad de los importes vencidos y
cualquier otro factor que sea relevante para la estimacién de los flujos de efectivo futuros.

o Los flujos de efectivo futuros de cada grupo de instrumentos de deuda se estima sobre 1a base de la
experiencia de pérdidas histéricas de la Sociedad para instrumentos con caracteristicas de riesgo de
crédito similares a las del respectivo grupo, una vez realizados los ajustes necesarios para adaptar los
datos histéricos a las condiciones actuales del mercado.

. La pérdida por deterioro de cada grupo es la diferencia entre el valor en libros de todos los
instrumentos de deuda del grupo y el valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base de los
términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como
deteriorados y para aquéllos para los que se hubiesen calculado colectivamente pérdidas por deterioro por
tener importes vencidos con una antigiiedad superior a tres meses.

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e instrumentos de
capital incluidos en el epigrafe de Activos financieros disponibles para la venta es igual a la diferencia
positiva entre su coste de adquisicion, neto de cuaiquier amortizacion de principai, y su vaior razonabie
menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable se debe a su detericro, las
minusvalias latentes reconocidas directamente en el epigrafe de Ajustes por valoracion en el Patrimonio neto
se registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con posterioridad se recuperan todas o
parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda,
en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacién y, para el caso de instrumentos de capital,
en ¢l epigrafe de Ajustes por valoracion en el Patrimonio neto.
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Para el caso de los instrumentos de deuda y de capital clasificados en el epigrafe Activos no corrientes en
venta, las pérdidas previamente registradas dentro del Patrimonio neto se consideran realizadas
reconociéndose en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de su clasificacion.

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados a su coste de adquisicién corresponden a
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al
tipo de rentabilidad de mercado para otros valores similares. Dichas pérdidas por deterioro se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se producen minorando directamente el coste del activo
financiero, sin que su importe pueda recuperarse salvo en caso de venta.

b)  Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:

I. Cartera de negociacién

Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son parte de
una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la que se han
realizado actuaciones recientes para la obtencion de ganancias a corto plazo, son instrumentos derivados no
designados como instrumentos de cobertura contable o son originados por la venta en firme de activos
financieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

II. Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Corresponden a los que no formando parte de la Cartera de negociacion tienen la naturaleza de instrumentos
financieros hibridos y no es posible determinar con fiabilidad el valor razonable del derivado implicito que
contienen.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

III.  Pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

Incluye los pasivos asociados con activos financieros clasificados como disponibles para la venta que han
sido transferidos pero que no cumplen los requisitos para ser dados de baja del balance. De acuerdo con lo
establecido en el apartado 9 de la norma 26" de la Circular 7/2008, los pasivos financieros asociados con
tales activos se valoraran, al igual que éstos, por su valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

IV. Pasivos financieros a coste amortizado

Corresponde a los pasivos financieros que no se incluyen en ninguna de las categorias anteriores y que
responden a actividades tipicas de la Sociedad, tales como los saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a Intermediarios financieros y clientes.
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Registro v valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos siguientes:

o Los pasivos financieros incluidos en los epigrafes de Cartera de negociacion, de Otros pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias y de Otros Pasivos financieros a
valor razonable con cambios en patrimonio neto que se valoran a valor razonable. Los pasivos
financieros cubiertos en operaciones de cobertura de valor razonable se ajustan, registrandose aquellas
variaciones que se producen en su valor razonable en relacién con el riesgo cubierto en la operacion de
cobertura.

. Los derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capital cuyo valor razonable
no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y se liquiden mediante entrega de los
mismos se valoran por su coste.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias, diferencidndose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses y
conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de Intereses y cargas asimiladas, y las que corresponden
a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras
(neto) de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto se registran transitoriamente en el epigrafe
Ajustes por valoracién del Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafe de Ajustes por valoracion
permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance del pasivo en el
que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de pasivos financieros

. Un pasivo financiero, o una parte de él, deberd ser dado de baja del balance cuando se haya extinguido
la obligacién especifica en el contrato , porque haya sido pagada, cancelada o haya caducado.

La diferencia entre ¢l valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de él, y la
contraprestacion pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos cualquier
pasivo asumido, se reconocera inmediatemente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. Un pasivo financiero liquidado por la entidad a un tercero para que asuma el importe de la deuda
transferida no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a menos que la
entidad quede legalmente liberada de su obligacién, por acuerdo contractual con el acreedor o
mediante resolucion judicial o arbitral.

Cuando la entidad quede liberada por el acreedor de su obligacién de liquidar una deuda, porque ha
sido asumida por un tercero, pero garantice su pago en ei nuevo supuesto de incumplimiento del nuevo
acreedor, la entidad debera:

- Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconocer un nuevo pasivo
financiero por el valor razonable de la obligacién asumida por la garantia.

= Contabilizar inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia entre: el

valor en libros del pasivo financiero original menos el valor razonable del nuevo pasivo
reconocido; y cualquier contraprestacién entregada.
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) Compensacion de saldos

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 tiene la intencién de liquidarlos por su importe
neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultinea, se presentan en el balance por
su importe neto.

d)  Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera.

Los saldos de activos y pasivos en moneda extranjera figuran en el balance al tipo de cambio oficial de la
fecha del mismo o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

€) Activo material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara un uso
continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento financiero. Se
valora a su coste de adquisicién menos su correspondiente amortizacién acumulada ¥, €N su caso, menos
cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su
correspondiente importe recuperable.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segiin el método lineal, aplicando los afios de vida fitil
estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de los activos menos su valor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en la cuenta
de pérdidas y ganancias y se calculan en funcién de los siguientes afios de vida til estimada, como

promedio, de los diferentes grupos de elementos:

% de amortizacion

2018 2017
Mobiliario y otras instalaciones 15% 15%
Equipos informaticos para procesos de informacién 25% 25%

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el valor
neto de Jos elementos de su activo material excede de su correspondiente importe recuperable. En dicho
caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y
ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado yasu
nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por otra parte, cuando
existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra la reversion de la
pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en concepto de su
amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en ningin caso puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por
deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida util estimada de los elementos del
activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en las mismas que, en el
caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del registro en la cuenta de pérdidas y
ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de la nueva vida atil estimada.
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Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se registran en la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

f) Activo intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que
los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademds de satisfacer la definicién anterior, la
Sociedad estima probable la percepcion de beneficios econdmicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de produccion,
¥ posteriormente, se valoran por su coste menos, la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por
deterioro.

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el
valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos Y, €n su caso,
de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los del
activo material.

En este epigrafe se recogen las aplicaciones informaticas adquiridas, reflejando los importes satisfechos por
el derecho de uso de programas informaticos en aquellos casos en que se prevé que su utilizacion abarcara
varios ejercicios. La amortizacion se calcula segiin el método lineal en un periodo de tres afios.

g) Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econémico de la operacion con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u

operativos.

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato.

Cuando la Sociedad actiia como arrendadora de un bien, la suma de los valores actuales de los importes que
recibird del arrendatario mas valor residual garantizado, habitualmente el precio de ejercicio de la opeion de
compra del arrendatario a la finalizacién del contrato, se registra como una financiacion prestada a terceros,
por lo que se incluye en el epigrafe de Inversiones Crediticias del balance, de acuerdo con la naturaleza el
arrendatario.

Por otra parte, cuando la Sociedad actia como arrendataria, se registra el coste de los activos arrendados en
el balance, segln la naturaleza del bien objeto del contrato, y, simultdneamente, un pasivo por el mismo
importe, que sera el menor del valor razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuales de las
cantidades a pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejercicio de la opcién de compra. Estos activos
se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto de los activos materiales de uso propio.

Los ingresos y gastos financieros con origen en estos contratos se abonan y cargan, respectivamente, a la

cuenta de pérdidas y ganancias de forma que el rendimiento se mantenga constante a lo largo de la vida de
los contratos.
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- Arrendamiento operativo

Los contratos de arrendamiento en los que no se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato, se clasifican como arrendamientos operativos.

Cuando la Sociedad actiia como arrendadora, se registra el coste de adquisicion de los bienes arrendados en
el epigrafe de Activo material. Dichos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para los
activos materiales similares de uso propio y los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal.

Por otra parte, cuando la Sociedad actiia como arrendataria, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

h)  Reconocimiento de ingresos v gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general, en
funcién de su periodo de devengo y por aplicacién del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacién que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacién en la

cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion financiera y se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la operacion como un ajuste al
coste o rendimiento efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucién de un servicio que se
realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

° Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias se registran en el momento de su cobro.

. Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un periodo de tiempo se
registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

. Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular se registran
cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcién del principio del devengo. Los

cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.
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i) Reconocimiento de Gastos financieros y de Quebrantos de negociacién

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una entidad en relacién con la
financiacion recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en que
se devengan. No obstante, las entidades capitalizaran los gastos financieros que se hayan devengado antes de
la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a la
adquisicion, construccion o produccion de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre
que sea probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

Los quebrantos de negociacion o las pérdidas que hayan de asumir las entidades como consecuencia de
incidencias en la negociacion derivadas de diferencias entre las condiciones de las érdenes recibidas de los
intermediarios financieros y las de negociacion y liquidacién de las operaciones realizadas, tales como
errores en el proceso de contratacion o en los términos de la misma, u otras causas similares, siempre que el
resultado de la liquidacion implique un perjuicio econémico imputable al mediador en la operacion, y no a
los ordenantes de la misma, se reconocerian en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se
originen o sean conocidos, con independencia del momento de su liquidacion.

J) Gastos de personal

Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes al cierre del
ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las cuentas
anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya satisfecho y como
un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

Indemnizaciones por cese

Se reconoceran como un pasivo y como un gasto, s6lo cuando la entidad esté comprometida de forma
demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados antes de la fecha
formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta realizada para
incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral por parte de los empleados.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existe plan alguno de reduccion de personal de la Sociedad que haga
necesario la constitucién de una provisién por este concepto.
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k)  Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, al vencimiento
de las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que debera desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econdmicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

. Una disposicion legal o contractual.

° Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se sittia en una expectativa valida creada por la
Sociedad frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Sociedad acepta publicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de dominio piblico.

o La evolucion préacticamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en particular, proyectos
normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia esta condicionada a que ocurra o no, uno o mas eventos futuros independientes de la
voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya
cancelacion no sea probable que origine una disminucién de recursos que incorporan beneficios econémicos
0 cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo
contrario y remotos cuando su aparicidn es extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales todas las provisiones significativas con respecto a las cuales se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser
que se considere remota la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
econdmicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son utilizadas
para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su reversion,
total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

1) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una transaccion
registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio
neto, y de una combinacion de negocios, en la que el impuesto diferido se registra como un elemento
patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar calculado
respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio
presentado en la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son
gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que nunca lo son.

20



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros
y las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método del pasivo en el balance y se
cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperar o liquidar.

Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones y
bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable que la
Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se
considera probable que la Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros
supuestos, cuando:

° Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la realizacion del
activo por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base imponible negativa
existente o producida por el importe anticipado.

° Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es improbable que se
repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de
comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversién de la diferencia temporaria y,
ademas, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por
impuesto diferido cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacién de
negocios, que en el momento del reconocimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con el
objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectusndose las oportunas correcciones en los mismos.

m) Patrimonios gestionados

La Sociedad registra los patrimonios gestionados que son propiedad de terceros en la cuenta “Cuentas de
orden — Patrimonio gestionado” (Nota 13).
S. Fondos Propios y propuesta de aplicacion de resultados

El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y el movimiento experimentado por el
mismo, se muestra a continuacion:

Reparto de Resultado

Ejercicio 2018 31.12.17 resultados 2017 ejercicio 2018 31.12.18
Capital social 903.000,00 - - 903.000,00
Reserva legal 180.600,00 - - 180.600,00
Reservas voluntarias 84.144,43 2.658,20 - 86.802,63
Resultado del ejercicio 952.658,20 (952.658,20) 892.970,97 892.970,97
Dividendo activo a cuenta - - - -

2.120.402,63 (950.000,00) 892.970,97 2.063.373,60
Dividendos (950.000,00)
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Reparto de Resultado

Ejercicio 2017 31.12.16 resultados 2016 ejercicio 2017 31.12.17
Capital social 903.000,00 - - 903.000,00
Reserva legal 180.600,00 - - 180.600,00
Reservas voluntarias 79.729,10 4.415,33 - 84.144,43
Resultado del ejercicio 774.415,33 (774.415,33) 952.658,20 952.658,20
Dividendo activo a cuenta - - - -

1.937.744,43 (770.000,00) 952.658,20 2.120.402,63
Dividendos (770.000,00)

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, el capital suscrito se compone de 9.030 acciones de una sola clase y
serie, de 100 euros de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas, que son poseidas en su totalidad
por ACME Cartera, S.L. Consecuentemente, conforme a la legislacién en vigor, la Sociedad tiene la
condicion de Sociedad Unipersonal (Nota 1).

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se ha acordado el reparto de ningiin dividendo a cuenta con cargo a los
resultados de los ejercicios 2018 y 2017, respectivamente.

Reserva legal

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

Distribucién resultado

La propuesta de distribucion de los resultados obtenidos en el ejercicio 2018 que el Consejo de
Administracién propone para su aprobacién a la Junta General de Accionistas y la distribucion definitiva del
resultado del ejercicio 2017 aprobada por la Junta General de Accionistas el 25 de abril de 2018 se detallan a
continuacioén:

2018 2017
Beneficio/ (Pérdida) del ejercicio 892.970,97 952.658,20
Distribucion:
Reservas voluntarias 2.612,97 2.658,20
Dividendos 890.358,00 950.000,00
892.970,97 952.658,20

6. Informacion por segmentos de negocio

a) Segmentacion por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, la comercializacion de Instituciones de
Inversion Colectiva y la gestion de patrimonios sin que existan otras lineas de negocio significativas que

requieran desglose e informacion detallada de su operativa, como si cada una de las mismas fuera un
negocio auténomo y dispusiera de recursos propios independientes.
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b)  Segmentacion por ambito geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el territorio de actuacién de la
Sociedad que justifiquen una informacion segmentada y diferenciada de la actividad segun este criterio.

7. Activos financieros disponibles para la venta

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Acciones y participaciones
Acciones y participaciones cartera interior 1.443.975,13 1.580.496,35
Cotizables 1.443.375,13 1.580.496,35
No cotizables 600,00 -
Acciones y participaciones cartera exterior 143.904,62 215.103,29
Cotizables 143.904,62 215.103,29

No cotizables

1.587.879,75

1.795.599,64

El valor razonable susceptible de cuantificacion de los elementos incluidos en el epigrafe “Activos
financieros disponibles para la venta” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha calculado, mediante
cotizaciones publicadas en mercados de valores activos, a excepcion de la participacion mantenida por la
Sociedad en el Fondo General de Garantia de Inversiones por importe de 600,00 euros, que se valora a coste

de adquisicién.

En la Nota 12 se desglosa el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, que recoge los cambios en el valor razonable, netos de efecto impositivo, de los

elementos incluidos en el epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta”.

La totalidad de los activos incluidos en este epigrafe no tienen un vencimiento determinado.

El movimiento experimentado durante los ejercicios 2018 y 2017 en el epigrafe Activos financieros

disponibles para la venta se muestra a continuacién:

2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio 1.795.599.64 1.691.020,95
Adiciones por compras 600,00 -
Ventas y amortizaciones - (18.349,72)
Movimientos por cambios de valor razonable (208.319,89) 122,928,441
Saldo al cierre del ejercicio 1.587.879,75 1.795.599,64
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8. Inversiones crediticias

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Créditos a intermediarios financieros 855.540,02 896.007,24
855.540,02 896.007,24

El desglose de la partida Créditos a intermediarios financieros al 31 de diciembre de 2018 v 2017 es el
siguiente:

2018 2017
Depositos a la vista 686.860,78 725.840,21
Deudores por comisiones pendientes 168.679,24 170.167,03
Otros créditos - -
855.540,02 896.007,24

Todos los saldos incluidos en este apartado son de disposicion inmediata o con vencimiento a corto plazo.
El epigrafe “Depositos a la vista” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge el saldo de la cuenta corriente
mantenida en Bankinter, S.A., por importe de 686.860,78 y 725.840,21 euros, respectivamente, cuyo tipo de
interés anual durante los ejercicios 2018 y 2017 ha sido del 0,00%, en ambos gjercicios.

El epigrafe “Deudores por comisiones pendientes” recoge, principalmente, los saldos a cobrar por
comisiones de gestion a las Instituciones de Inversién Colectiva (IICs) gestionadas por la Sociedad al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, respectivamente, que ascienden a un importe de 142.795,37 euros (144.818,48
euros en 2017).

9. Activo material

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017

De uso propio;
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 50.467,87 61.213,34
Correcciones de valor por deterioro de activos - -

50.467,87 61.213,34
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El movimiento durante los ejercicios 2018 y 2017 del saldo del epigrafe de “Activo material — De uso
propio” ha sido el siguiente:
De uso propio

2018 2017
Bruto
Saldo al 1 de enero 245.384,82 197.517.94
Adiciones 9.336,84 48.598,38
Retiros (2.584,68) (731,50)
Saldo al 31 de diciembre 252.136,98 245.384.,82
Amortizacion acumulada
Saldo al 1 de enero (184.171,48) (168.499,15)
Dotaciones (19.765,28) (16.403,83)
Retiros 2.267,65 731,50
Saldo al 31 de diciembre (201.669,11) (184.171,48)
Neto
Saldo al 1 de enero 61.213,34 29.018,79
Saldo al 31 de diciembre 50.467,87 61.213,34

El desglose del saldo del epigrafe “Activo material - De uso propio” del balance al 31 de diciembre de 2018
y 2017 es el siguiente:

Amortizacion
Ejercicio 2018 Bruto acumulada Neto
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 252.136,98 (201.669,11) 50.467,87
252.136,98 (201.669,11) 50.467,87

Amortizacion

Ejercicio 2017 Bruto acumulada Neto
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones, vehiculos y otros 245.384,82 (184.171,48) 61.213,34
245.384,82 (184.171,48) 61.213,34

El valor bruto de los elementos del Activo material de uso propio que se encontraban en uso y totalmente
amortizados al 31 de diciembre de 2018 asciende a un importe de 152.012,14 euros (154.238,72 euros en
2017).

Los Administradores de la Sociedad estiman que el valor razonable del Activo material de uso propio no
difiere de forma significativa de su valor en libros.

No existen compromisos de inversién en inmovilizado con terceros al 31 de diciembre de 2018 ni existian al
31 de diciembre de 2017.
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10. Activo intangible

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Aplicaciones informaticas 13.641,71 21.489,05
13.641,71 21.489,05

El movimiento durante los ejercicios 2018 y 2017 del saldo del epigrafe “Activo intangible” ha sido el

siguiente:
2018 2017
Bruto
Saldo al 1 de enero 195.718,47 191.162,81
Adiciones 4.550,68 4.555,66
Retiros (992,28) -
Saldo al 31 de diciembre 199.276,87 195.718,47
Amortizacion acumulada
Saldo al 1 de enero (174.229,42) (161.487,01)
Dotaciones (12.398,02) (12.742.,41)
Retiros 992,28 -
Saldo al 31 de diciembre (185.635,16) (174.229,42)
Neto
Saldo al 1 de enero 21.489.05 29.675,80
Saldo al 31 de diciembre 13.641,71 21.489,05

Al 31 de diciembre de 2018, existen clementos de Activo intangible con un coste original de 158.596,54
euros (158.136,11 euros en 2017) que se encuentran totalmente amortizados y en uso.

11. Resto de pasivos

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Periodificaciones — Otras periodificaciones 52.477,78 36.832,64
Otros pasivos 250.870,15 267.870,98
303.347,93 304.703,62

El capitulo de “Periodificaciones — Otras periodificaciones” recoge, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, un
importe de 46.294,68 y 30.613,24 euros, respectivamente, en concepto de retribucion variable pendiente de
abono a la alta direccion, la cual serd abonada durante el primer trimestre del gjercicio 2020.
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En el apartado “Otros pasivos™ se recoge al 31 de diciembre de 2018, principalmente, un importe de
185.539,42 euros (223.389,36 euros en 2017) por el saldo a pagar a ACME Cartera, S.L., en concepto del
Impuesto sobre sociedades a liquidar correspondiente al ejercicio 2018 (Nota 16), teniendo en cuenta que se
han soportado retenciones durante el ejercicio 2018 por importe de 107,82 euros (349,72 euros en 201 7.

12. Ajustes por valoracién

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Activos financieros disponibles para la venta:
Acciones y participaciones 114.032,38 266.653,88
114.032,38 266.653,88

El saldo incluido en el epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la venta”
corresponde al importe neto del efecto impositivo de las variaciones del valor razonable correspondientes a
Jos instrumentos financieros clasificados en dicha cartera y son parte integrante del Patrimonio neto de la
Sociedad. Cuando se produce la venta de los citados activos financieros, el importe registrado en este
epigrafe se da de baja y se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (ver Nota 14).

El movimiento experimentado en este epigrafe durante los ejercicios 2018 y 2017 ha sido el siguiente:

2018 2017
Saldo al inicio del ejercicio 266.653,88 174.627,14
Movimiento neto con cargo/(abono) a resultados - (1.398,85)
Revalorizaciones/(Minusvalias) netas (152.621,50) 93.425,59
Saldo al final del ejercicio 114.032,38 266.653,88

13. Cuentas de Orden

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Patrimonio gestionado 182.516,520,20 187.289.257,40
Fondos de Inversion 182.516.520,20 187.289.257,40
Patrimonio comercializado 207.589.954,16  205.206.275,20

390.106.474,36  392.495.532,60

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad tiene encomendada la gestion de seis Fondos de Inversion
(Anexo I). Todos los contratos de gestion de carteras de clientes particulares vigentes al 31 de diciembre de
2001 fueron resueltos por los clientes en el ejercicio 2002. Si bien no se formalizé documentalmente la
rescision de la totalidad de dichos contratos de gestion, la Sociedad no ha realizado de forma efectiva desde
entonces la gestion de carteras de clientes particulares.
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Detalle patrimonio gestionado

El detalle del numero de clientes y del patrimonio gestionado clasificados por tramos representativos de las
carteras gestionadas y comisiones netas percibidas por la gestion de las IICs al 31 de diciembre de 2018 y
2017 es el siguiente:

Numero de Patrimonio Comisiones netas
Ejercicio 2018 Clientes gestionado percibidas

Patrimonio gestionado entre 1.501 y 6,000 miles de euros - - -
Patrimonio gestionado superior a 6.000 miles de euros 6 182.516.520,20 1.762.264,40
6  182.516.520,20 1.762.264,40

Nimero de Patrimonio Comisiones netas
Ejercicio 2017 Clientes gestionado percibidas

Patrimonio gestionado entre 1,501 y 6.000 miles de euros - -
Patrimonio gestionado superior a 6.000 miles de euros 6  187.289.257,40 1.664.548,31
6  187.289.257,40 1.664.548,31

El detalle de las principales sociedades gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva cuyas acciones y/o
part1c1pa010nes son comercializadas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017, as{ como los
ingresos devengados en concepto de comisiones de comercializacion, es el siguiente:

Comisiones de

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva comercializacion
2018 2017
Banco Inversis, S.A. 105.342.56 109.779,66

105.342,56 109.779,66

El patrimonio comercializado por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017, asciende a 207.589.954,16
y 205.206.275,20 euros, respectivamente, cuyas comisiones percibidas se detallan en la tabla anterior.

28



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

14.  Comisiones, Intereses y rendimientos de instrumentos de capital y Resultados de las operaciones
financieras

a) Ingresos, gastos, pérdidas y ganancias significativas que se deriven de activos y pasivos financieros

La distribucion de los ingresos y gastos derivados de activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de
2018 y 2017 es la siguiente:

2018 2017

Intereses y rendimientos asimilados - -

Intermediarios financieros - -
Oftros intereses y rendimientos - -

Rendimiento de instrumentos de capital 567,45 -

Ganancias en inversiones financieras - 1.840,62

Acciones y participaciones cartera interior - 1.840,62
Acciones y participaciones cartera exterior - -

Pérdidas en inversiones financieras - -

Acciones y participaciones cartera interior - -
Acciones y participaciones cartera exterior - -

Resultado de operaciones financieras (neto) - 1.840,62

b)  Comisiones percibidas v Comisiones y corretajes satisfechos

El detalle de las comisiones percibidas al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Gestidn de carteras: IIC gestionadas (Nota 13) 1.762.264,40 1.664.548,31
Comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva (Nota 13) 105.342,56 109.779,66

Comisién de gestion discrecional de carteras - -

1.867.606,96 1.774.327,97

Dentro del epigrafe “Comercializacion de Instituciones de Inversién Colectiva® se incluyen los importes
devengados en 2018 y 2017, como consecuencia del contrato de subdistribucion de otras instituciones de
inversion colectiva no gestionadas por la Sociedad.

La totalidad de los ingresos anteriores se ha obtenido por operaciones realizadas dentro del 4mbito
geografico nacional.

El detalle de las Comisiones y corretajes satisfechos al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Otras comisiones (146,58) (90,46)
(146,58) (90,46)
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15. Gastos de personal y gastos generales

a) Gastos de Personal

El detalle de gastos de personal al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Sueldos vy gratificaciones 420.901,20 349.438,60
Cuotas a la Seguridad Social 86.024,83 66.849,59
Gastos de formacion 1.106,00 2.834,79
508.032,03 419.122,98

b)  Plantilla

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la plantilla de la Sociedad se distribuye del modo siguiente:

2018 2017
Nimero de empleados Niimero de empleados
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Directivos 1 1 2 | 1 2
Técnicos 3 4 7 2 2 4
4 5 9 3 3 6

El niimero medio de personas empleadas por la Sociedad en el ejercicio 2018 ha sido de 7,71 (6,91 en 2017).
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no cuenta en plantilla con ninguna persona con discapacidad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la distribucién por género de los miembros del Consejo de Administracion
de la Sociedad es la siguiente:

2018 2017
Nimero de empleados Nimero de empleados
Mujeres Hombres Total Mujeres Hombres Total
Consejeros - 3 3 - 3 3
- 3 3 - 3 3

c) Gastos generales

El detalle de gastos generales al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017
Alquileres de inmuebles ¢ instalaciones 64.138.89 58.859,91
Sistemnas informaticos 40.932,36 24.737,99
Publicidad y representacion 10.693,16 14.764,75
Otros servicios de profesionales independientes 52.942,02 37.269,73
Otros gastos 50.768,51 38.840,66
219.474,94 174.473,04
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16. Situacion fiscal

La Sociedad, en los ejercicios 2018 y 2017, tributa como entidad dependiente de un grupo consolidado. En
consecuencia, el saldo a pagar en concepto de Impuesto sobre sociedades se encuentra registrado en la cuenta
a pagar a ACME Cartera, S.L., incluida en el apartado “Otros pasivos” del pasivo del balance adjunto (Nota

).

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2018 y 2017 con la base imponible del Impuesto

sobre Sociedades es la siguiente:

2018 2017
Resultado contable antes de impuestos corregido 1.078.618,21 1.176.397,28
Diferencias permanentes (9.338,03) (8.871,64)
Compensacion tributaria microempresas (art. 32,4 NF 11/2013) (161.792,73) (235.279,46)
Base imponible fiscal 907.487.45 932.246,18
Cuota integra (22% en 2018 y 24% en 2017) 199.647.24 223.739,08
Deducciones y bonificaciones (14.000,00) -
Retenciones y pagos a cuenta (107,82) (349.72)
Impuesto sobre sociedades a pagar/(cobrar) (Nota 11) 185.539,42 223.389,36

La composicion del epigrafe de Impuesto sobre beneficios de las cuentas de pérdidas y ganancias de los
gjercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

2018 2017
Cuota integra 199.647.24 223.739,08
Deducciones y bonificaciones (14.000,00) -
Correcciones de errores de ejercicios anteriores 347,33 (408,93)
Gasto por impuesto sobre sociedades 185.994,57 223.330,15

La Sociedad se ha acogido al régimen fiscal aplicable a empresas de reducida dimensién, por cumplir con los
criterios establecidos en la legislacion vigente.

Las diferencias permanentes se corresponden con reducciones originadas por propiedad industrial y creacién
de empleo.

La legislacion aplicable para la liquidacién del Impuesto sobre Sociedades del gjercicio 2018 es la
correspondiente a la Norma Foral 11/2013, de 5 de diciembre, modificada por la Norma Foral 2/2018, de 21
de marzo del Territorio Foral de Bizkaia. Dicha norma ha introducido ciertas modificaciones en el Impuesto
sobre sociedades para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2018. Entre estas
modificaciones, se contempla la medificacion del tipo de gravamen aplicable a las microempresas ai 22% en
el ejercicio 2018 y al 20% para el ejercicio 2019 y siguientes, asi como la limitacién con caracter general al
70% de la compensacion de bases imponibles negativas de periodos anteriores y la ampliacién del plazo de
compensacioén de bases imponibles negativas y de aplicacion de deducciones en cuota de 15 a 30 afios.

La legislacion aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2017 fue la Norma
Foral de Bizkaia 11/2013, de 5 de diciembre.

Al 31 de diciembre de 2018 existen pasivos por impuestos diferidos, netos de activos, derivados de la
valoracion a valor de mercado de la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta” por un importe
de 28.508,09 euros (84.206,48 curos en 2017).
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tiene bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
pendientes de compensar en ejercicios futuros ni deducciones y bonificaciones pendientes de utilizacion.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tiene pendientes de inspeccién por las Autoridades Fiscales todos
los principales impuestos que le son de aplicacién para los tiltimos cuatro ejercicios.

En los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad tributa al amparo del régimen especial de consolidacién fiscal
como sociedad dependiente, de conformidad con lo establecido en la Norma Foral 11/2013, de 5 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, del Territorio Histérico de Bizkaia.

Los Administradores de la Sociedad han realizado los calculos de los importes asociados con este impuesto
para el gjercicio 2018 y aquellos abiertos a inspeccion de acuerdo con la normativa foral en vigor al cierre de
cada ejercicio.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccion, pasivos
fiscales de cardcter contingente que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. Sin embargo, segun los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que pudiera detivarse no afectaria
significativamente a las presentes cuentas anuales.

17. Operaciones con partes vinculadas y transacciones con el accionista Gnico

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los saldos con empresas vinculadas se muestran a continuacion:

2018 2017
Activo L -
Pasivo (Nota 11) 185.539,42 223.389,36
Ingresos - e
Gastos 42.740,10 46.464,00

El capitulo “Gastos” recoge el alquiler por las oficinas en las que la Sociedad desarrolla su actividad y que
abona mensualmente a Promoiz, S.L.

Adicionalmente, se han satisfecho dividendos por importe conjunto de 950.000,00 euros durante 2018
(770.000,00 euros en 2017).

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado transacciones con su accionista lnico, ni
mantiene saldos pendientes de pago o cobro con el mismo adicionales a los ya descritos anteriormente.
Asimismo, Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., Sociedad
Unipersonal, no ha firmado ningan contrato con su accionista tinico.

18. Sucursales y representantes de la Sociedad

La Sociedad no tiene sucursales y tiene su domicilio social en Bilbao. En noviembre de 2015 la Sociedad
procedid a la apertura de un nuevo centro de trabajo en Madrid.

No existen representantes al 31 de diciembre de 2018 ni han existido a lo largo de los ejercicios 2018 y 2017.

32



ACACIA INVERSION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

19. Informacioén sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccién del medioambiente
("leyes medioambientales") y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral™). Los
Administradores de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado inversiones significativas de caracter
medioambiental ni ha considerado necesario registrar ninguna provision para riesgos y gastos de caracter
medioambiental. No existen contingencias significativas relacionadas con la proteccion y mejora del
medioambiente.

20. Informaci6n relativa a los miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccion

a)  Cargos directivos.

La relacién de cargos directivos es la siguiente:

Nombre Cargo

D. Alberto Camicer Malaxechevarria Presidente y Consejero Delegado
D. Guillermo de la Puerta Olabarria Consejero — Secretario

D. Fernando Carnicer Malaxechevarria Consejero

D? Marimar Gonzélez Lodoso Directora Administrativa

D. Miguel Roqueiro Ferruelo Director Inversiones/General

b)  Informacion sobre retribuciones de los 6rganos de administracién y Alta Direccion y detalle de
participaciones en sociedades con actividades similares y realizacién por cuenta propia o ajena de
actividades similares por parte de los Administradores.

Los érganos de administracion no han percibido retribucion alguna en concepto de dietas u otros similares, ni en
concepto de sueldos o indemnizaciones. En los ejercicios 2018 y 2017 no se han devengado honorarios por
servicios prestados por miembros del Consejo de Administracion, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existen saldos a cobrar a miembros del Consejo de Administracion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2014, de 3 dc diciembre, por la que se
modifica el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y con el
fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas los consejeros de la Sociedad manifiestan que,
durante el ejercicio 2018, ellos o sus personas vinculadas, segiin se define en el articulo 231 del texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, no se encuentran en ninguna de las situaciones de conflicto de interés
indicados en los citados articulos de la Ley de Sociedades de Capital:

a. No han realizado transacciones con la Sociedad, sin tener en cuenta las operaciones ordinarias, hechas en
condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia, entendiendo por tales aquellas cuya
informacion no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera yde
los resultados de la entidad.

b. No han utilizado el nombre de la Sociedad o invocado su condicién de administrador para influir
indebidamente en la realizacién de operaciones privadas.
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C. No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la compafiia, con fines
privados.

d. No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la Sociedad.

€. No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad y su grupo asociadas al
desempeifio de su cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera cortesia.

f. No han desarrollado actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia
efectiva, sea puntual o potencial, con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les sitfien en un conflicto
permanente con los intereses de la Sociedad.

Los cargos directivos han devengado durante el gjercicio 2018 en concepto de retribuciones salariales un importe
de 154.760,44 euros (159.265,79 euros en 2017), en calidad de empleados de la Sociedad.

21. Honorarios de auditoria

El importe de los honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las
cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2018 y 2017 han ascendido a un importe de 5 miles de euros,
en ambos ejercicios, no habiéndose prestado otros servicios en dichos ejercicios. La Sociedad no ha pagado
honorarios a otras compafifas bajo el nombre PricewaterhouseCoopers o PwC por otros servicios durante los
ejercicios 2018 y 2017.

22. Departamento de Atencion al Cliente

La Sociedad en el gjercicio 2004, de acuerdo con lo establecido en la Orden ECO/734/2004 de 11 de marzo,
aprobo el Reglamento de Defensa del Cliente y cre6 un servicio interno para la atencion de las quejas que
puedan presentar sus clientes en el curso normal de sus operaciones con la Sociedad.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el Servicio de Atencion al cliente no ha recibido ni tramitado quejas ni
reclamaciones de los clientes de la Sociedad.

23. Gestién de riesgos y capital

Sistemas de Control de riesgos

La Entidad cuenta con sistemas de control del riesgo que cubren la totalidad de las actividades que
desarrolla.

Estos sistemas cubren el riesgo de crédito, el riesgo de mercado, el riesgo operacional y el riesgo
reputacional, contando con procedimientos formales y sistematicos.

* Riesgo de Crédito: posibilidad de pérdida financiera debida al impago de deudas por parte de los clientes
y contrapartes o situaciones fallidas de emisores.

La Entidad revisa periédicamente la calificacion crediticia de los intermediarios financieros con los que
opera y tiene establecida una estructura general de admision de riesgo para la clientela, en lo que
respecta a patrimonio y liquidez, y para la propia Sociedad en lo que respecta a activos en los que
invierte.
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Riesgo de Mercado: exposicion del patrimonio neto y de la cuenta de pérdidas y ganancias a los efectos
de las variaciones en el precio de los diferentes productos y mercados en los que opera la Sociedad,
fundamentalmente tipo de interés, tipo de cambio, liquidez y actividad de negociacion.

Dada la estructura de operaciones de la Sociedad, los principales riesgos de mercado a los que esta
expuesta son el riesgo de precio de los activos y, en menor medida, el riesgo de tipo de interés. La
Entidad tiene establecida una estructura general de riesgos para la operativa por cuenta propia, que fija
los niveles de inversion en los diferentes productos y marca los niveles de alerta.

Riesgo Operacional: riesgo de pérdida debido a fallos internos - de procesos, humanos y de los sistemas
internos o externos.

Desde el punto de vista interno, la Sociedad tiene establecidos procedimientos para la deteccién, control
y resolucion de los errores.

Riesgo Reputacional: posibilidad de dafio en la imagen, prestigio o reputacion de la Sociedad derivada
de la percepcion negativa que terceras personas pudieran tener sobre sus actuaciones.

Los principales sistemas de control para tratar de reducir al méximo este riesgo son:
- Prevencion del Blanqueo de Capitales

La Sociedad y su Grupo cuentan con un Organo de Control Interno y comunicacién en materia de
prevencion del blanqueo de capitales.

Su funcionamiento y composicion se rige por un procedimiento interno de prevencién del blanqueo
de capitales, recogido en el Manual de Procedimientos.

Dentro de este Manual se recogen las politicas de admisién de clientes asi como los procedimientos
y sistemas internos para la deteccion, andlisis, seguimiento y comunicacién de operaciones
sospechosas de blanqueo de capitales.

Los procedimientos de prevencion de blanqueo de capitales son auditados anualmente por expertos
externos, segin establece la Orden EHA/2444/2007.

- Servicio de Atencidn al Cliente

La Sociedad cuenta con un Servicio de Atencion al Cliente, cuyo funcionamiento se rige por el
Reglamento para la Defensa del Cliente aprobado formalmente por el Consejo de Administracion.

- Reglamento Interno de Conducta en el Mercado de Valores
Las operaciones en los mercados de valores de empleadcs afectados y administradores, son objeto de
declaracion y control sistemético por el Organo de Seguimiento, encargado de vigilar que se
cumplan dentro de la Sociedad los controles establecidos por la normativa aplicable relativa a los
mercados de valores.

- Proteccién de datos de caracter personal.
La Sociedad cuenta con normas y procedimientos para la proteccion de los datos de cardcter

personal, asi como con un Documento de Seguridad sobre tratamiento de los mismos, segln
establece la Ley de Proteccion de Datos de caracter personal.
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Gestion de capital

La Sociedad tiene establecidos unos procedimientos de control de riesgos, en cumplimiento de la normativa
vigente relativa a la propia Entidad y a cada una de las IIC que gestiona, de forma que a lo largo de los
gjercicios 2018 y 2017, no se ha incurrido en ningiin riesgo no permitido legalmente.

La Sociedad siempre ha mantenido més del 60% de sus Recursos propios, en los Valores permitidos en el
apdo. 4. del art. 70 del RIIC, y ha diversificado sus riesgos de acuerdo al Art.71 del mencionado
Reglamento.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad ha contado con un nivel de recursos propios superior al
exigido por la normativa vigente en cada momento y ha invertido sus disponibilidades en activos financieros,
depdsitos bancarios y titulos de renta variable de emisores de reconocida solvencia y liquidez, acordes con el
fin social de la Entidad.

Con fecha 14 de febrero de 2015 fue publicada en el Boletin Oficial del Estado el Real Decreto 83/2015, de
13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva, el
cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacién. La citada norma, entre otros aspectos, modifico los
articulos 100.1 y 102 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, introduciendo determinados cambios en el
célculo de los requerimientos minimos de recursos propios. Al 31 de diciembre de 2018 y a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales, los recursos propios de la Sociedad exceden con holgura el
importe requerido por la normativa vigente.

24. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion Adicional Tercera.
“Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio.

De acuerdo con lo establecido en la Disposicion Final Segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por
la que se modifica la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 15/2010, de 5 de Jjulio, de modificacion de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de tucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, y en relacion a la informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales
sobre aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido
en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle
del periodo medio de pago a los proveedores efectuado durante los ejercicios 2018 y 2017 por la Sociedad
es el siguiente:

Dias
2018 2017
Periodo medio de pago a proveedores 16 18
Ratio de operaciones pagadas 16 19
Ratio de operaciones pendientes de pago 18 11

Miles de euros

2018 2017

Totai pagos realizados 225 211
Total pagos pendientes 10 10
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ANEXO1

Detalle de Instituciones de Inversién Colectiva:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad gestiona las siguientes Instituciones de Inversién Colectiva:

Fondos de Inversién

Acacia Bonomix, F.I.

Acacia Premium, F I

Acacia Reinverplus Europa, F.I.
Acacia Renta Dinamica, F.I
Acacia Invermix 30-60, F.I.
Acacia Globalmix 60-90, F.I.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2018
(Expresado en Euros)

RENTA VARIABLE

En las primeras semanas del afio se daba un espectacular comportamiento de los indices va que se abogaba
por la continuidad del crecimiento econémico a nivel mundial y por una paulatina subida de los tipos de
interés por parte de los bancos centrales, pero el miedo a la inflacién hizo que dicho arranque fulgurante se
detuviera. Tras la correccion de inicio de afio, se retomd la senda alcista, pero pronto se detuvo por los
miedos en cuanto al frenazo del crecimiento mundial (marcado por el parén del motor chino) y una politica
monetaria mas restrictiva por parte de los Bancos Centrales (especialmente la FED, la referencia global) Asi
las bolsas experimentaban pérdidas en el Gltimo periodo del afio, especialmente pronunciadas en diciembre,
destacando negativamente EEUU y el sector de tecnologia. Las bolsas europeas también caian viéndose
afectadas principalmente por la intensidad de la guerra comercial entre EEUU y China, la inestabilidad
politica en Europa (los presupuestos de Italia y el desenlace del Brexit) y la desaceleracién de la economia
china, que provocaba una ralentizacién de la economia en la Eurozona.

En este entorno, el Stoxx 600 como representativo de la renta variable europea cierra el afio con una caida de
un -13,24% y el Eurostoxx 50 con un -14,34%. El Ibex 35 por su parte cae un -14,97%. En 2018, el S&P500
retrocede un -2,31% y el Nikkei un -5,80% una vez descontado el efecto divisa en ambos caos. Por su parte
la Bolsa Mundial pierde un -6,60% y la emergente un -12,68% en euros.

En Europa, el PIB registré una expansion del +1,8% en el conjunto de 2018. El dato de PMI cayo desde 60,6
hasta 51,4, mostrando una desaceleracion del crecimiento. En los EEUU, el ISM terminaba el afio en 54,3,
empeorando més de 5 puntos en el afio. El desempleo ha continuado reduciéndose hasta el 3,90% desde el
4,10%.

La Reserva Federal (FED) subié los tipos de interés hasta 2,25% en cuatro etapas. El dolar se apreciaba un
4,48%.

El BCE ha finalizado con las medidas excepcionales de inyeccion de liquidez (quantitative easing).

Los datos de inflacién se han mantenido por debajo de lo esperado, en la zona euro pasé del 1,4% al 1,6% a
finales de afio. Mientras que, en EEUU, comenz6 el afio a 2,11% finalizando en 2,20%.

Por sectores, ningtin sector ha conseguido cerrar el afio en positivo, siendo utilities (-2,11%) y farmacéuticas
(-2,67%) en Europa, los sectores que han experimentado un mejor comportamiento relativo en el conjunto
del afio. Por el contrario, los sectores de autos (-28,14%), bancos (-28,04%), construccion (-18,82%) y
recursos basicos (-9,42%) han tenido un peor comportamiento relativo.

La caida en el precio del crudo fue especialmente notable en el ultimo trimestre del afio, ya que, el tipo
Brent, paso de los 86,29 délares el barril en octubre (méaximo del afio) a los 53,17 del 31 de diciembre. Es
decir, una bajada de casi el 40%. Esta caida se debié fundamentalmente a los signos de desaceleracidn que
mostraban los paises més industrializados, asi como los estados emergentes, la guerra comercial entre
Estados Unidos y China y el conflicto del Brexit entre el Reino Unido y la Unién Europea.

La perspectiva bursatil para el 2019 probablemente estard marcada por una mayor volatilidad ante la retirada
de liquidez por parte de los bancos centrales. Asimismo, ¢l marco macroecondmico se caracterizaré por un
crecimiento mds débil en los EE. UU., una economia china més fuerte y una bocanada de reflacion a medida
que la FED finalmente se torne moderada en su politica, en un momento en que los esfuerzos de reflacién del
gobierno chino comienzan a dar sus frutos y a estabilizar la economia china, cuyos efectos se deberian
empezar a notar en las bolsas mundiales en el primer tramo del 2019.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2018

(Expresado en Euros)

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

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

RENTA FIJA

Los tipos de interés pagados por el bono alemén a 10 afios (Bund), completaron el afio entorno del 0,24%,
muy por debajo de su maximo anual de febrero, en el 0,76%.

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

El indice JP Morgan EMU Bond Index 1-3 ha cerrado el afio con un descenso del -0,12%.

En el dltimo semestre hemos tomado posiciones en Renta Fija emergente y aumentado posicién en
subordinadas Legacy.

Asimismo, hemos cerrado la posicion en bono americano a 2 afios y la posicién corta del futuro del bono
americano, y se ahonda en la cobertura de la duracién de las carteras.

De cara a 2019, estaremos vigilantes ya que consideramos que a partir de niveles de 0,75% en el bono
aleméan y 2,75% en el bono USA, es conveniente aumentar duraciones. Si vemos niveles cercanos a los

mencionados se ird aumentando progresivamente la duracién de la cartera hacia un 0,25-0,3.

Invertiremos en posiciones de valor relativo, es decir, evitaremos inversiones direccionales (que se vean
perjudicadas si suben los tipos de interés): breakeven de inflacién.. ..

Continuaremos con la diversificacion en renta fija: emergente moneda local, renta fija nordica, MBS,
subordinadas bancarias, cédulas hipotecarias, hibridos corporativos. ..

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

SITUACION AL 31/12/2018

El patrimonio gestionado por Acacia Inversion SGIIC, S.A.U. a 31 de diciembre de 2018 asciende a
182.516.520,20 euros. Este patrimonio esta compuesto por clientes institucionales (fondos de inversion).

En el entoimo descrito la Sociedad ha apostado por mantener ia cartera de contado, diversificada por
diferentes factores de inversion: valor, crecimiento, calidad, situaciones especiales, baja volatilidad,
pequeiias compaiiias, dividendos, revision de resultados y momentum.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2018
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En renta fija se ha optado por mantener la estrategia de polarizacién de la cartera (Barbell): liquidez mas
posiciones con mayor riesgo, pero con una rentabilidad acorde. La Sociedad comienza a plantearse aumentar
la duracion de la cartera (actualmente en 0, debido a la cobertura de la duracién con futuros de renta fija).
Las comisiones de gestion constituyen la principal fuente de ingresos para la compaiiia. Estas comisiones son
variables en funcién del volumen y composicién de los activos y patrimonios totales gestionados.

Resultado de la Sociedad

El resultado contable después de impuestos ascendié a 892.970,97 euros.

Propuesta de distribuciéon de resultados

Se propone la siguiente aplicacion de los resultados de la Sociedad:

- A Dividendos: 890.358,00 euros
- A Reservas Voluntarias: 2.612,97 euros

CONSEJO DE ADMINISTRACION

La direccion y representacion de la Sociedad corresponde a su Consejo de Administracién, que a 31 de
diciembre de 2018 estaba compuesto por las siguientes personas:

Presidente: D. Alberto Carnicer Malaxechevarria
Secretario: D. Guillermo de la Puerta Olabarria
Vocal: D. Fernando Carnicer Malaxechevarria

INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A PROVEEDORES

El pago medio a proveedores durante el ejercicio 2018 es de 16 dias, por debajo del plazo maximo legal de
60 dias establecido en la Ley 15/2010 de 5 de julio, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en la operaciones comerciales, modificada por la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y considerando la
Disposicién Adicional Unica de la Resolucién de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas. El calculo del pago medio se ha realizado conforme establecido en dicha ley.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO
2018

Los administradores de Acacia Inversion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
Sociedad Unipersonal, en fecha 29 de marzo de 2019, y en cumplimiento de los requisitos establecido en el
articulo 37 del Cédigo de Comercio y demas legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestion de Acacia Inversién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
Sociedad Unipersonal para el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito.

FIRMANTES FIRMA
D. Alberto Carnicer Malaxechevarria PN
(Presidente)

D. Guillermo de la Puerta Olabarria

(Secretario)

D. Fernando Carnicer Malaxechevarria N(C\iv,\

(Vocal)




