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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Acclonistas de Hexastar, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. :

Hemos auditado las cuentas anuales de Hexastar, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A. (en adelante, la Socledad), que comprenden el balance a 31 de diclembre de 2017, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejerciclo terminado en dicha fecha.

En nuestra oplnion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonlo y de la situacién financlera de la Socledad a 31 de diclembre de
2017, asl como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicaclén {(que
se identlfica en la nota 2.a de la memoria) y, en partlcular, 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 responsabllidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la secclén 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 Esparia
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de audltoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado serviclos distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
sltuaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecldo en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesarla Independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Deloltte, 5.L Inscrita en 6l Registro Marcantll de Madrd, tomo 13.650, seccion BY, follo 188, hoja M-54414, inscripcién 969,
C.1F.: B-79104469. Domidiic social: Piaza Pablo Rulz Picasso, 1, Torrs Plcasso, 28020, Madrid.



Los aspectos més relevantes de la audIitoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido conslderados como los rlesgos de incorrecclén material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuailes del perlodo actual. Estos rlesgos han sldo 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 opinién por separado sobre esos rlesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Socledad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del pablico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos flnancleros, siempre
que el rendimiento del Inversor se
establezca en funcién de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
Inversiones flnancleras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diclembre de 2017. Por
este motivo, y considerando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio vy,
consecuentemente, sobre el valor
liquidative de la Sociedad, hemos
Identificado la existencla y valoracién de
la cartera de inversiones flnancieras
como aspectos mads relevantes en
nuestra auditoria.

Existencia y valoracién de Ia cartera de inversiones financieras

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenldo conocimiento del control interno
relevante para la auditoria medlante el
entendimiento de los procesos y criterlos
utilizados por la socledad gestora y, en
particular, en relacién a la existencla y
valoracién de los Instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras de la
Socledad.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segin Jla naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de Inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos  sustantivos, en base
selectlva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mds relevante de valoraclén de Ia cartera de
inverslones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiclones de la cartera de Inversiones
financleras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de Iinversiones
financieras estéd Incluldo en la nota 5 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.
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La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulaclén es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabllidad sobre el Informe de gestlén, de conformidad con lo exigido por la normativa
reqguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancla del Informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin Incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de sl el contenido y presentacién del informe de gestién son
conformes a la normativa que resulta de aplicaclén. Si, basdndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que exlsten incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el Informe de gestlon concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen flel del patrimonlo, de la situacién flnanclera y de los resultados de la
Socledad, de conformidad con el marco normativo de informaclon financlera aplicabie a la
entldad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaclon
de cuentas anuales libres de incorreccién materlal, debida a fraude o error.

En la preparacidn de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la vaioracién
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
seglin 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 ia socledad o de cesar sus operaciones, o blen no exista otra alternativa
realista.

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



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una Incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materlales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las declslones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se Incluye una descripclén mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripclén que se
encuentra en el citado Anexo I es parte Integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo Incluldo en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabllidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

¢ Identificamos y valoramos los rlesgos de incorrecclon material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimlentos de auditoria para responder
a dichos rlesgos y obtenemos evidencia de auditoria suflciente y adecuada para proporclonar
una base para nuestra oplnidn. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a
fraude es més elevado que en el caso de una Incorrecclén material debida a error, ya que el
fraude puede Iimplicar colusién, falslficacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, 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 clrcunstanclas, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

¢ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaclones contables y la correspondiente informacién revelada por los adminlistradores.

e Conciulmos sobre si es adecuada la utilizaclon, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencla 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 funcionamlento. Si concluimos que existe una Incertidumbre
material, se requlere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenlda hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Socledad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

* Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informaclén revelada, y sl las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen flel.



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestlones,
el alcance y el momento de reafizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control Interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestién.
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HEXASTAR, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)
ACTIVO | 31122017 | 31-12-2018 [} PATRIMONIO Y PASIVD 31-12-2017 $1-12-2018 )
ACTIVO NO CORRIENTE | - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 8.259.339,20 7.582.538,%3
ACCIONISTAS |
Inmovilizado Imiunglble - - Fondos reembolesbles asiribuldos a 6.250.339,20 7.582.558,53
participas o scclonistas |
Inmovilizado material - - Capital 1122421700 | 11.224.217,00
Bienas Inmuables de uso proplo - - Participes - -
Moblilaro y anseres - - Prima de emiaidn (1.504.911,57) (1.588.416,08)
Activos por Impussto diferido - - Reserves 359.182,62 350.192,82
ACTIVO CORRIENTE 6.302.851.03 | 7.810.624 91 {Acclonas proplas) (4.471.637,82) (2.107.077.88)
Deudores 37.831,70 | 15.887.13 | Resultadoa de eercicios anteriores (287.357,11) -
Carisra da Inversionas financleras 5.963.207 12 7.239.488.84 | Otras aporiaciones de socios - -
Cartera Interior 1.408 554,80 1.422.156.88 Resuliado del ejerciclo 839.836,18 (287.357,11)
Valores raprasentativos da deuda - - {Dividendo a cusnte} - -
Instrumentos de patrimonrio T73.866,00 885.842,45 | Ajustes por cambios de valer en - -
Inmovilizado material de uso proplo
Inatituciones de Inversién Colectiva 632.868,680 533,354,41 | Otro patrimonio sirfbulde - -
Dapdsitos en EECC - - |
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
QOtroa I - | Provisionss a largo plazo - -
Cartora axterlor 453634252 | 5.817.20208 @ Deudss a largo plezo - -
Valores represantativos de deuda - Pasivos por impussto difsride - -
Instrumentos da patrimonio 2.909.498,05 3.811.022,08 |
Instituciones de Inversién Colectiva 1.848.844,47 2.006.360,10  PASIVO CORRIENTE 43.511,83 18.088,38
Depdéaltos en EECC - Previsiones a corto plazo - -
Derivadoa - Deudas a corto plazo - -
Ctros - - Acresdores 43.511,83 16.088,38
Interases de ln cartera de Inversién - - Pasivos financlerce - -
Inversionss morosas, dudasas o an [itiglo - - Darivados - -
Periodificacionas - - Perdodficaciones - -
Tesorerla 301.812 83 385.228,84
TOTAL AGTVO 8.302.05103 |  7.610.524.91 TOTAL PATRIMONIQ Y PABIVO 8.302.851,03 7.810.624.391

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO | - =

Compromisos por operaciones largas de -
dervados

Compromisos por cpemaciones cortas de -
dervados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 1281628300 |  13.108.840,11

Valores cadidos an préstame porla IIC -

Velores sportedos coma garantla por la 1IC

Valores recibidos en garantia porla lIC - -

Caplt‘,)l nominal no suscrito nl en clrculacidn 12.816.283,00 12.818.283,00
(SICA)

Pérdidas flacales a compensar I - 287.357,11

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 12.!15._;!5'.00 | 12.103.640,11

(*) Se prasenta, (nlca y exclusivamente, a efsctos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte Integrante
del balance al 31 dsa diciembre de 2017.
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CLASE 8 | TRescRwios |

HEXASTAR, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

C DE PERDIDAS Y G |
CORRESPON TES A LOS EJERCIC ALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016
(Euros)
! 2017 | 2018 (")
Comislones de descusnto por suscripclones ylo resmbolsos | - -
Comisionas retrocedidas a [a 1IC 10,51 2.229,53
Gastoa do Personal = - | . - |
Otroa gastoa de explotaclién | (T2.453.31) ({89.751.25)
Comislén de geatién (57.286,90) (43.111,84)
Comisidn depositario (3.142,57) {3.651,78)
Ingreso/gasto por compeneacién compartimento - -
Ctros (12.023,84) (12.967,83)
Amortizaclén del iInmovlilzade material - -
Excesos de provisiones . .
Detarioro ¥ reauitados por snajenaciones de Inmovilizade - -
RESULTADO DE EXPLOTACION | (72442080) | |57.521.71)
Ingresos financieros 98.8608,73 B87.117,34
Gastoa financieros | g2097 | 0 - .
Variaclén del valor rezonable en Instrumentos financleros | 921.632 28 11.485.292 26)
Por operaclones de la cartera interior 158.571,02 (3.680.713,17)
Por aperacionss da |a cartera exterlor 761.961,24 2.727.124,18
Por aperaciones con derlvados - (531.703,27)
Otros | - A -
Diferenclas de camblo {5.190,81} 72 420 96
Dsterioro y resuitado por enajenaclonas de instrumentos financlsros 3,740 47 1.075.892.57 :
Deterloros - -
Resultados por operaciones de la cartara Interior (7.685,99) 1.021.765,16
Reauitadoe por operaciones de la cartara extarior 11.428,48 1.841,189
Resultados por operaciones con derlvedos - 52.186,23
Otres - -
REBULTADO FINANCIERO | 1.013.860.88 | 122083539
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS | 8408.426.88 (287.357 11)
Impuesto eobra bansficios 8.580 70] | - A
RESULTADO DEL EJERCICIO | 939.835.18 {287.357 11}

{*) Se presenta, nica y exclusivamente, a efectos comparetives.

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memoria adjunta forman parte
Intagrants de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado o} 31 de diclembra de 2017.
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HEXASTAR, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de camblos en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diclembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocldos corespondientes a los sjerciclos anuales terminados el 31
dea diclembre de 2017 y 2016:

I i EI!I'DI
| o | 2017 2018}
| Rasultade de la cusnta de pérdidas y ganancisa 939.838,18 | (287.357,11)

Total Ingresos y gastos Imputados directaments an sl patrimonio atribuldo a participas y acclonistas
Total traneferencias a la cuenta ds pérdidas y ganancias
Total de Ingrescs y gastcs reconocides

| 930.838.18 = (287.357,11)

{*) Se presents, Unlca y exclusivamente, a efectos comparativos.
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HEXASTAR, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

li] la Socledad

HEXASTAR, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 8.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 6 de
junio de 2001. La Socledad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decrato 877/2015, de 2 de octubre,
por sl que sa reglamenta dicha ley y en la restante normatlva aplicable.

La Sociedad figura Inscrite en el registro administrativo especifico de la Comisidén Naclonal del Mercado de
Valores con el nimero 2.169, en la categoria de armonizadas conforme a la definicidn establecida en el articulo
13 del Real Decrsto 1.082/2012. Las acciones de la Socledad estdn admitidas a negociaclén en el Mercado
Alternativo Bursétll, sistema organizado de negoclaclén autorizado por el Goblerno espariol, sujeto al artfculo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprusba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comislén Nacional del Mercado de Valores en su organlzacién y
funclonamlento.

Al 31 de diclembre de 2017, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningin grupo de
socledades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Calle Marqués de Villamagna, n® 3 4°, 28001, Madrid.

El objeto soclal de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos
invertirlos en blenas, derechos, valores u otros Instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Seguin se Indica en la Nota 8, la gestién y administracién de la Sociedad estén encomendadas a GVC Gaesco
Gestitn, Socledad Gestora de Instituclones de Inversién Colectiva, S.A., entldad perteneciente al Grupo GVC
Gaesco.

Los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Santander Securlties Services, S.A. (Grupo Santander), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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ntaclén de las cuentas anual
a) imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Socledad y se formulan de
acuerdo con el marco nomativo de informacién financiera que resulta de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septlembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de Informacién reservada de las
instituciones de Inversién colectiva, que constltuye e! desarrollo y adaptaclén, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Socledades de Capital, Plan General
de Contabilidad v normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonlo y de !a situacion financlera de la Sociedad al 31 de diclembre de 2017 y de los
resultados de sus operaciones que se han gensrado durante el ejerciclo terminado en esa facha.

Las cuentas anuales de la Socladad correspondlentes al ejercicio tarminado el 31 de diclembre de 2017,
que han sido formuladas por los Administradores de la Socledad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinarla de Acclonistas, estiméndose que serén aprobadas sin ninguna modificacién.

b) Principlos contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos an la Nota 3. No existe ningdn princlplo contable o nomma de valoracidn de carécter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dsjado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonlo neto son senslbles a los principios y pollticas contables,
criterlos de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboraclén de las cuentas anuales.

En las cusntas anuales de la Sociedad se han utilizade ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los acfivos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicemente, estas estimaciones se refieren, en su caso, & la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterloro de
determinados aclivos. A pesar de que estas estimaciones se han reallzado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejerciclo 2017, es posible que acontscimlentos que puedan tener lugar
on el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizarla, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Socledad, cualquiera que sea su polltica de inversidn, estdn sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros rlesgos inherentes a la Inversidn en valores (véase Nota 5), lo que
puade provocar que el valor liquidativo de la accion fluctde tanto al alza como a 1a baja.

¢) Comparaci6n de fa informacién

La Informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta (nica y
exclusivaments, a efectos comparativos, junto con la informacién comespondients al ejercicio 2017.

d) Agrupacién de partidas
Detarminadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facliitar su comprensidn, si bien, en determinados
casos, se ha incluldo Informacidn desagregada en las correspondientes notas de la mamoria.
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@) Camblos de criterios contabies

Durants el ejercicio 2017 no se han producide cambios de criterlos contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuantas anuales adjuntas no se ha detectade ningdn error significativo que haya
supuesto la reexprasién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

g) impacto medicamblental

Dadas las actividades a las que se dedica la Socledad, ésta no tiene responsabllidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimanio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en [a presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioamblentales.

3. No Istro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Socledad comespondientes a los ejerciclos 2017 y 2016 se han
aplicado los slguientes principios, politicas contables y criterios de valoraclén:

a} Clasificacién de los Instrumentos finencleros a efecios de presentacién y
valoracién

i. Clasificaclén de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de prasentaclén y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerla: este eplgrafe Incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficlente de liquidez, ya sea an el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo ss Incluys, an
su caso, las restantes cuentas corrlentes o saldos que la Sociedad mantenga en una Instlitucién
financlera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo reclbido por la Sociedad en
concepio de garant(as aportadas,

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su cago, de los sigulentes eplgrafes, desglosados
en cartera interlor y cartera exterior. La totalidad de estos eplgrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financleros a valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaclones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, qus devengan una remuneracién consistente en un Interés, implicto o expllcito,
establecido contractuaimente, e Instrumentados en tiiulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de pafrimonio: instrumantos financleros emitidos por otras entidades, tales como
acclones y cuotas participativas, que tlenen la naturaleza de instrumentos de capltal para el
emisor.
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s Instituciones de Inversién Colectiva: incluys, en su caso, las parlicipaciones en otras instituciones
de Inversidn Colectiva.

o Dep6sitos en entidades de crédito (EECC): dapdsitos que la Sociadad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el eplgrafe "Tesorerla”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcicnes compradas y el valor razonable de les
contratos de pemuta financiera que la Socledad tlene contratados, asl como los derivados
Implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

e« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 ds noviembre, asl como Importes comespondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

« Interases en la cartera de Inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de Inversiones financieras.

« Inversiones morosas, dudosas ¢ en litiglo: Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea probleméatico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dlas desde su vencimlento total o parcial.

Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantfa en los mercados
corraspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Socledad frente a
terceros. La totalldad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar® asl como su reverslon, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamants, en el epigrafe “Deterloro y rasultado por enajenaciones
de Instrumentos financleros - Deterioros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Il Clasificacién de los pasives financieros

Los pasivos financleros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los sigulentes eplgrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraldas con terceros por préstamos
recibldos y otros débitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clesifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opclones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tlene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Socledad. Se clasifican a
efectos de su valoracién come “Pasivos financieros a valor razonable con camblos en pérdidas y
gananclas®.

- Pasivos financieros: recoge, en su casg, pasivos distintos de derivados que han sido claslficados a
efactos de su valoraclén como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias", tales como pasivos por venta de valores reclbidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
eplgrafaes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdbllcas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a sfectos de valoraclén como "Débitos y partidas a

pagar’.

b) Reconocimiento y valoracién de los activoes y pasivos financlercs
i. Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Partidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran Iniclaimente, por su "valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario serd el preclo de la transaccion), integrando los costes de transaccidn directamente atribulbles a
la operacién. Posterlormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el eplgrafe “Ingrescs financleros” de la cuenta de pérdidas y gananclas mediante el método
del tipo de Interés efectivo. No obstante, sl el efecto de no actualizar los flujos de efsctivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo Importe se espera recibir en un plazo Infarior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencla en
contrario serd el precio de la transaccidn), Incluyendo los costes de transaccion explicltos directamente
atribuibles a la operaclén y excluyendo, en su caeo, los Intereses por aplazamiento de pago. Los Intereses
explicitos devengados desde la Gltima llquidaclén se registran en el epigrafe “Cartera de Inversiones
financieras - Intareses de la cartera de Inversidn" del activo del balance. Posterlorments, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transacclén en que se pudiera incurmir en su
enajenacién. Los cambics que e preduzcan en el valor rezonable se Imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.Ili).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activas financleros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonlo cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
camblo oficial de cierre del dla de referencla, sl existe, o inmadiato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficlal de ciems, utilizando el mercado més representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos adin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores simllares de la misma entidad procedentes de emisionas anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derachos econdmicos.

- Valores rapresentativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y slempre y cuando éste se obtanga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizaclén, al valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reclents, slempre
qus no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se refielardn las nuevas condiclones utliizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de rlesgos actuales de instrumantos simllares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicarén técnicas de valoracién (preclos suministrados por intermedlarios, emiscres o difusores de
informaclén, transacclones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanclalmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opciones, en su caso) que ssan de general aceptaclén y que utllicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de Interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el preclo que Iguala el rendimiento
interno de la Invarsién a los tipos de Interés de mercado vigentes en cada memento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el memenio de la adquisiclon de los valores.

- Instrumentos de patrimonlo no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico conteble que corresponda a dichas inversiones en sl patrimonlo contable sjustado de la entidad
participada, corregldo en el importe de las plusvallas o minusvallas técitas, netas de impuestos, que hubieran
sido Identificadas y calculadas en el momento de la adquisiclén y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
gensralments, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la Inverslén a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuiclo de otras consideraciones, como las condiclones de cancelacidn
anticlpada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o particlpaciones en ofras instituciones de Inversién colectiva y entidades de capltal-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dla de referancia. De no existir, se utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o slstema multilateral
de negoclacién, se valoraran a su valor de cotlzacién del dia de referencla, slempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversién libre, IIC de 1IC da inversidn libre e |IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valorss liquidativos estimados.

- Instrumentos financleros derivados: si estdn negoclados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambic oficlal de ciemre del dfa de refersncia. En el caso de que el mercado no sea
suficlentemente liquido o se trate de Instrumentos derivados no negoclados en mercados corganizados o
sistemas multilaterales de negoclacién, se valoran mediante la aplicaclén de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocldos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas & pagar”, se valoran
Inlclalments por su “valor razonable” {que salvo evidencla en contraro serd el precio de la transaccion)
Integrando los costes de transaccién directamente atribulbles a la operacibn. Posteriorments, los pasivos se
valoran por su coste amoriizado, contabilizéndose los Intereses devengados en el eplgrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y gananclas mediante el método del tipo de interés efectlvo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos da efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
s6 @spera pagar en un plazo Inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financleros clasificados a efactos de valoraclén como “Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y gananclas®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencla en
contrario seré el precio de la transaccidn) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a la
operacion. Posterlorments, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deduclr los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ifi).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibides en préstamo y pasivos surgldos por
venta en fime de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restituclén de los activos adquiridos blen temporalmente o bien aportados en garant(a.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financleros

El tratamiento contable de las transferenclas de activos financieros ast4 condiclonado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficlos asociados a los activos que se transfieren:

1. Sl los rlesgos y bensficios se traspasan sustanclaimente a terceros —caso de las ventas Incondicionalas
(que constituyen el supuesto habitual) o da las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
facha de la recompra—, el activo financiero transferide se daré de baja del balance. La diferancia entre la
contraprestaclén recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquler nuevo
actlvo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asf
la ganancia ¢ pérdida surglda al dar de baja dicho activo.

Se darén de baja los activos en los que concurra un detarioro notorlo e irecuperable después de su
inversidn con cargo a la cusnta de pérdidas y ganancias.

2. Sl se retienen sustancialmente los rlesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta més
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el presiatario tiene la obligacién de
devolver los mismos o simllares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuaré valordndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrarlo, se reconocerd contablemente un paslvo financiero asociado, por un
imports Igual al de la contraprastacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, &8 menos que se Incumplan [os términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconocerén, en su caso, en los epfgrafes “Valores recibidos en garantfa por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si nl se transfieren ni se retienen sustanciaimente los fesgos y bensficios asociados al active financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hublese retenldo el control del mismo.

De acuerdo con lo anterlor, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficlos que llevan implicitos. Simllarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaclones que generan o cuando un tercerc o adgqulera.

d) Contabllizaclén de opereciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dfa de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dla de liquidacién. Las compras se adeudan en el eplgrafe "Cartera de
inversiones financieras® interlor o exterlor, segln corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y
al resultado de las operaciones de venta se registra en el epfgrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financleros — Resultados por operaclones de la cartara interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y gananclas.
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No obstants, en el caso de compraventa de Instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecuclén el de confirmaclén de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acclenes a asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de sjecucién se contabilizan, en su caso, sn el epigrafe "Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta ef
momento del cieme de la poslcién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaclones largas de derivados" o “Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de Ias cuentas de
orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los eplgrafes "Deterloro y resultado por enajenaclones de instrumentos financieros — Resuliados por
operacicnes con derivados” o “Variacién del valor rezonable en instrumentos financlercs — Por operaciones
con derivados”, dependiando de si los camblos de valor se han liquidado o no en el ejerciclo, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el eplgrafe “Derivados” de la cartera Interlor o exterior y del
activo o del pasivo, segln su saldo, dsl balance, hasta la fecha de su liquldaclén.

iii. Adguisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiclones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultdneas), se registran en el apigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterlor
del balance, independlentemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencla.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiclones temporales de activos, se imputan & la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Varlacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterlor)".

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y otros derivados

Cuando existen operaclones de contratos de futuros, opclones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posiclén o el vencimiento del contrato en los eplgrafes
“Compromigos por operaclones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derlvados™
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el imports nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera Interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
focha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe "Daeudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantfa en los mercados comrespondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros — Resultados por
operaclones con derivados” o “Variaclén del valor razonable en Instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacidn o no de la liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencla de los cambios en el valor razonable de estos coniratos. La
contrapartida de estas cuentas se reglstra en al epigrafe “Derlvados” de ia cartera interior o exterior del
activo o del paslvo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidaclén.
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En aquelics casos en que ei contrato de futuros presents una liquidaclén diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, sl la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial
o posterior del actlvo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferenclas.

v. Garantlas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantfa a la Sociedad distintos de efectivo, sl valor razonable de éstos
se raglstra en el epigrafe “Valores recibidos en garantla por la IIC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantfa, se reconoce un pasivo financlero por sl valor rezonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se reglstra en el epigrafe "Tesorerla"
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e Ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejercicio. No incluye los Intereses devengados de cartera, que se recogen en
ol eplgrafe “Cartera de Invarsionaes financieras - Intereses de Ia cartera de inversidn” del balance.

instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Socledad son las acciones que representan su capltal. Se
registran en el eplgrafe “Patrimonio atribuldo a participes o accionlstas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del balance.

De acusrdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las instituciones de Inversién Colectiva, el
capltal de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es varlable dentro de los Iimites del capital inicial y
méximo fijados estatutarlamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones proplas, se registra con signo deudor por el vaior
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe “Patrimonlo atribuido & participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
de acciones proplas da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nomina! de dichas
acciones cargéndose/abondndose la diferencla positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acclones amortizadas en la cuenta "Patrimonio atribuido a particlpes o acclonistas — Fondos
reembolsables atribuidos a particlpes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el eplgrafe
“Patrimonio atribuido a particlpes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emislén" del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenaclén de
acciones propias, sin que en ningun caso, sa imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de Ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mdas signlficatlvos utlizedos, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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CLASE 8/

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los Intereses de activos financleros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de Interés efectivo, a excepclén de los Intereses correspondlentes a inversionas morosas, dudosas o en
litiglo, que se reglstran en el momento efectivo del cobro. La perledificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de Inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversi6n® del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en el eplgrafe
*Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y gananclas.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su casc, como Ingreso en el epigrafe
“Ingresos financleros® de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derscho a
percibirios por la Socledad.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los Ingresos que racibe |a Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o Indirecta, se registran, en su caso, en el apigrafe "Comisiones retrocedidas
a la IIC” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depdsito, asl como otros gastos de gestlén necesarios para que la Socledad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el aplgrafe "Otros gastos de explotacién® de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cometajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se reglstran, sn su caso, en el epigrafe "Gastos financieros™ de |a cuenta de
pérdidas y ganancias.

Iil. Variaci6n dal valor razonable en instrumenios financleros

E! beneficio o pérdida derivado de varlaclones del valor razonable de los aclivos y pasivos financieros,
reallzado o no realizado, producldo en el ejercicio, se raglstra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaclones de instrumentos financleros” y “Variaclén del vaier razonable en instrumentos financieros®,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y gananclas de la Sociedad (véanse apartados 3.b.J, 3.b.li y
3.). No obstante lo anterior, por razones de simplicldad operativa, la Sociedad reglstra las variaclones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisiclén, aunque ésta
sea anterior al Inlclo de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaclones de
instrumentos financieros” con contraparida en el epligrafe “Varacién del valor razonable en instrumentos
financleros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre ei
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

Iv. Ingresos y gasifos no financlercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se consldera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y estd constituido por el gasto o Ingreso por el impuesto comlente y el gasio o ingreso por el impuesto
diferido.
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El impuesto corients se corresponds con la cantidad que satisface la Socledad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del Impuesto sobre beneficics, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenclones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se correaponde con el reconocimiento y la
cancelacidn de los paslvos y actives por impuesto diferido, que surgen de las diferenclas temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimonlales. Las diferencias
temporarias imponlbles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferenclas temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendlentes de aplicar fiscalments,
dan lugar a activos por Impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compansar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
{ugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin casoc y sélo se reconocerdn mediante la
compensacién del gasto por Impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Socledad.

Cuando existen pasivos por Impusesto diferido se reconocen slempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tpos de gravamen esperados en el momento de su reversin. En casc de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondlentes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjora

La moneda funcional de la Sociedad es el suro. Consecuentemente, todos los saldos y transacclones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda exiranjera”.

Cuando existen transacclones denominadas en moneda extranjera se convierten a suros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transacclén, entendiendo come tipo de camblo de contado el mas
representativo del mercado de referencla & la fecha o, en su defacto, del lltimo dla hébil anterior a esa fecha.

Las diferenclas de cambio que se producen al convertir los saldes denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerla, débltos y créditos, por
su Importe neto, en el eplgrafe “Diferencias de cambio®, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferenclas de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y gananclas derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.1l1).
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CLASE 8

J} Operaciones vinculadas

La Socledad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el artlculo 87 de la Ley 35/2003 y los
artfculos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una polltica por
escrito an materia de conflictos de Interés que vela por la independencla en la ejecucldn de las distintas
funclones dentro de la sociedad gestora, asl como la existencia de un reglstro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de Interés. Adicionalmente, la socledad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones vinculadas se reallzan an interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condliciones iguales o mejores que los de mercado. Seguin lo
establecido en la normativa vigents, los Informes periédicos registrados en la Comlsién Naclonal del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaclones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comislones por liquidacion e intermediacién, comisiones ratrocedidas con origen en las
Instituclones de inversién colectiva gestionadas per entidades pertensclentes al grupo de !a socledad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de actlvos mantenidos con el
depositario y el imports efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sccledad gestora.

4. Distribuclén de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondients al ejercicio 2017 que su Consejo de Administracién
propondré & la Junta General de Accionistas para su aprobaclén, es la siguiente:

i - ~ Euros |

Base de distribucién-

Beneficio neto del ejercicio _939.836,18

Distribucién-

Resultados de ejercicios anteriores 287.357,11

Reserva legal 93.983,62

Reserva voluntaria 558.495.45
939.836,18 |

5. Cartera de inversiones financlgeras

El detalle de |a cartera de inversiones financleras al 31 de dicismbre de 2017 sin conslderar, en su caso, el saldo
de los eplgrafes “Depdsitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de Inversién® se Incluye como
Anexo, el cual forma parte Integrante de esta nota.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estén
en Santander Securities Services, S.A. o0 en trdmite de depodsito an dicha enfidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa
de ninguna clase, salvo para servir de garantfa de las oparaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficlales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaiments habilitadas para
el ejerciclo de esta funcidn.
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Gestién del riesgo:

La gastibn de los riesgos financleros que lleva a cabo la Socledad estd dirfglda al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Socledad al Hesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interds, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de preclo de acclones o Indices bursétiles), asl
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de ullo, establace
una serle de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se reallza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuaclén se Indican los principales coeficientes normatives & los que asté sujeta la
Socleded:

« LImites a la inversidn en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversién en acclones o participaclones emitidas por una Unica I1C, de las mencionadas en el artfculo
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salve en las 1IC cuya polltica de Inversién se base
an la Inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversidn total en 1IC menclonadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Julio, no podré superar el 30% del patrimonio de la Socledad.

e Limlte general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los actives e instrumentos financleros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este Iimite quedara ampliado al 10%, siempre gue la Inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampllado al 35% cuando se trate de inverslones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una enfidad local, un organismo Internaclonal del que
Espafia sea miembro o por cualquler otro Estado que presente una calificacién de solvencia ctorgada
por una agencia especlalizada en callficacién de riesgos de reconocldo prastiglo, no Inferior a la del
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el Iimite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se tlene Intencién de invertir o se tiene Invertido més del 35% del pairimonio. Para que la
Socledad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ents de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la Inversién en valores de una misma amisién no supere el
30% del activo de la Socledad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de Inversiones en
obligaciones emitidas por entldades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unitn
Europea, cuyo importe esté garantizade por actives que cubran suficlentemente los compromisos de la
emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reemboisc del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaclones en las que se supers el Iimite del 5% no podré superar el 80% del patrimonic de la
Socledad.

A estos efeclos, las entidades perteneclentes a un mismo grupo econémico se consideran un dnlco
amisor.

» Llmite general a la Inversion en derivados:

La exposicidn total al rlesgo de mercado asociada a Instrumentos financleros derivados no podré
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposiclén total al rlesgo se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidon de instrumentos financieros
derivados, entre los que se Iinclulrén las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opclones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningiln caso podran superar el 10% del patrimonio de la
Sociedad.

13
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La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se lmita al 5% del patrimonio con cardcter
general y al 10% del patrimonlo si la contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posiclones frente a un Gnico emisor en productos derivados, cbligaciones emitidas por entidades de
cradito cuyo Importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afactados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Socledad tenga en dicha entidad no podrén superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unlco emisor en productos derivados, activos @ Instrumentos financleros y
depdsitos que la Socledad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de Instrumentos
financleros derivados deber& tomarse en cuenta para sl cumplimiento de los limites de diversificacién
sefiglados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
exclulrén los instrumentos dsrivados cuyo subyacente sea un indice bursétll o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perteneclentes a un mismo grupo acondmico se consideran un Unico
emisor.

s« Limites a la inversién en valores no cotlzados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacién a su libre
transmisidn.

Queda prohiblda la Inversién de la Socledad en valores no colizados emitidos por entidades
pertenacientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimiamo, no podra tener invertido més
del 2% de su patrimonio an valores amitidos o avalados por una misma entidad. Igualments, no podré
tener més del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalades a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la Inversldn, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonie, en:

« Acciones y actlvos de renta fija admitidos a negociacién en cuslquler mercado o sistema de
negociacién que no cumplan los requisitos establecldos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC Inverscra atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuardo con lo previsto en el articulo 82.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo pravisto en el articulo 48.

+ Acclones y parlicipaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

» Coeficlenta de liquidez:

La Sociedad debera mantener un cosficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Socledad.
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s  Obligaciones frente a terceros:

La Sacledad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para rasolver dificultades
transitorlas de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisiclon
de activos con pago aplazado, con les condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tandrén en cuenta, a estos efectos, los débltos contraldos en la compra de activos
financieros en el parlodo da liquidacién de la operacién gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coseficlentes legales anteriores mitigan los sigulentes riesgos & los que se expone la Socledad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la socledad gestora.

Rlesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirla la Socledad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se verla mitigado con los imites
a la inversién y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el casc de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reduclda
dimenslén y limitado volumen de coniratacldn, o Inversién en otras Instituclones de Inversién Colectiva con
fiquidez Inferior a la de |2 Sociedad, las inversiones podran quedar privadas de liquidez. Por ello, la socledad
gestora de la Sociedad gestiona el rlesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpilmiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para respender con rapidez a los
requerimientos de sus acclonistas.

Rlesgo de mercado

El fesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituclones de Inversién Colactiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de rlesgo més significativos
podrian agruparse an los slguientes:

- Riesgo de tipo de interés: 1a Inversién en activos de renta fila conlleva un flesgo de tipo de Interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para aclivos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en dlvisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de preclo de acclones o Indices bursétiles: la Inversidn en Instrumentos de patrimonic conlleva
que la rentablildad de la Sociedad se vea afectada por la volatllidad de los mercados en los que invierts.
Adicionalmente, la inversion an mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
rlesgos de nacionalizacién o exproplaclén de activos o imprevistos de Indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, hacléndolas més voldtiles.
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6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicin del saldo de este epigrafe del balance es ia sigulents:

Eurcs
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) (*) 301.335,19
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 477,44 |
- 301.812.63

() Incluye 102,82 euros negatives pendientes de liquidacion, cum-lspondlentes_al devengo de intereses
bancarios por al saldo de efectivo mantenido en la entidad depositaria de refarencia.

Los saldos posiivos de las princlpales cuentas corrientes mantenidas por la Scciedad han devengado en el
ejerciclo 2017 un tipo de interés anual medio de mercado.

7. Patr ido a particlpes lonistas-Fondos reem
i artici oa n

Capiltal y Acclones proplas

En al epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asl como
la parte del capltal estatutaric méximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
Iniclal), que ha sido efectivamente suscrito.

A contlnuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la composicién del saldo de "Capital®, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuide a acclonistas de la Sociedad®

Euros
- 31-12-2017 | 31-12-2016
Niimero total de acciones emitidas totalmente |

suscritas y desembolsadas 11.224.217 11.224.217

| Valor nominal unitario 1,00 1,00

Capital estatutario miximo 24.040.500,00 | 24.040.500,00
{ Capital nominal no suscrito ni en circulacién 112.816.283.00) | (12.816.283.00)

Capital 11.224.217,00 | 11.224.217,00

Capital inicial 2,404.050,00 2.404.050,00

Capital estatutario emitido 8.820.167,00 8.820.167,00
Nominal acclones propias en cartera (5.003.273,00) | (2.487.994,00)
|Capital en circulacién 6.220.944,00 8.736.223.00 |

|Nimero de acciones en circulacidn 6.220.944 8.736.223
Valor liguidativo de la accién | 1,01 | 0,87

Patrimonio atribuide a accionistas de la
Sociedad al cierre del ejerclelo 6.259.339,20 7.592.558,53
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Conforme at articulo 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fecha 3 de mayo de 2017 la sociedad gestora de la
Sociedad ha publicado un hecho relevante relativo al movimiento de capital producido, que ha supuestc una
disminucién del capital en circulacién de la Sociedad superior al 20%, sin que esta operacién suponga que el
capital en circutacion haya quedado por debajo del capital inicial.

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acclones propias, entre el capital Iniclal y el capital estatutario méximo, no estaré sujeta a las
limitaciones establecldas sobre adquisicién derlvativa de acciones proplas establecldas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprusba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizaclén de la Junta General de Acclonistas y no estén sujetas a
los Iimites porcentuales scbre el capital soclal.

De acuerdo con la legistacién aplicable a la Socledad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acclones pendlentes de suscripclén y desembolso o en cartera se ancuentra en suspanso
hasta que &stas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diclembre de 2017 el accionista de la Sociedad que posela un porcentaje de participacion significativa
supaerior al 20% del capital sn circulacion era el siguiente:

N° de % de
| Acciones Participacién
Valores Industriales, S.A. 1.250.000 20,09%

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016 el nimero de accionistas de la Socledad era de 113 y 114, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el ndmero minime de accionlstas de las Sociedades de Inversién de Capital
Varlable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanents del niimero minimo de acclonlstas.

Prima de emisién

En ol caso de puesta en circulacién de acclones de la Sociedad, las diferenclas positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acclones, segin se trate de acclones puestas en clrculaclén por primera vez o previamente adquiddas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capltal permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccitn espacifica alguna en cuanto a su disponibilldad.
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Reservas y Resultados de ejerciclos anterlores

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la composicldn del saldo de reservas es la siguienta:

Euros
31-12-2017 | 31-12-2016
Reserva legal 50.193,02 50.193,02
Reserva voluntaria 302.318,76 302.318,76
Otras reservas 6.68084 | 6.680,84
Reservas | 359.192.62 | 359.192.62

Las socledades que obtengan beneficlos en el ejercicio econdmico deberén destlnar, en determinadas
clrcunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capiltal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda dsl 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalldad, mencionada anteriormente, y mlentras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podré destinarse a la compensaclén de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de elercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anterlores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Socledad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. Ofros gastos de explotacién

Seg(in se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la Sociedad estédn encomendadas a su socledad
gestora. Por ests servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad ha devengado como gasio una comislén calculada sobre el patimonio diario
de la Socledad que se satisface trimastralmente.

Adicicnalmentse, y también conforme a lo establacido contractualmente en cada momento, 1a Socledad devenga
como gasto que se liquida anualments, una comision calculada en funclén de los rendimientos positives del
elerciclo.

La entidad depositaria de |a Socledad (véase Nota 1) ha perclbldo por este servicio, y conforme a lo establecldo
contractualments en cada momento, una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que
se satisface trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el saldo
del eplgrafe "Acreedores” del balance.
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El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta |a Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus postericres modificaciones (véase Nota 1}, desarrclla en su Tltulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodla y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con facha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inverslén Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de novlembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de Inversién colectiva desarrollando el alcance de las funclones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asl como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesorerla de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3. Separacién entre la cuenta de valores propla del depositario y la de terceros, no pudléndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los Instrumentos financleros se registren en cuentas separadas y ablerias & nombre de
la Scciedad.

5. En el caso de que el objeto de la Inversién sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas & nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

8. Comprobar que las operaclones realizadas lo han sido an condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficlantes, criterios, y Iimites que establezca la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liquidativo de las acclones de la Sociedad.

9. Contrastar la exaciitud, calidad y suficlencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remlilr a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patimonio de la
Socledad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquldacién de ias operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que daterminen
las raglas de liquidacién que rijan en los mercados © en los términos de liquidacidn aplicables, asl como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficlos de las participaciones en circulacién,
as( como cumplimentar las drdenes de reinversién recibldas.
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Los honorarios relativos a servicios de audltorfa de cuentas anuales de la Socledad de los ejercicios 2017 y
2016 han ascendido a 3 miles de suros, an ambos ejercicios, que se Incluyen en sl saldo del eplgrafe "Otros
gastos de explotacién — Otres” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposiclén adiclonal tercera. «Deber de
Informaclién» de la Ley 15/2010, de 5 de Jullo:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Socisdad no tenla ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, la Socledad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientss de pago a proveedoras en operacionas comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos reallzados a dichos proveedores durante los ejerciclos 2017 y 2016
cumpien o han cumplido con los |Imites legales de aplazamiento.

. Slhtuacién filscal

La Sociedad tlene ablertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
corraspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenclones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del Impuesto
sobre beneficlos por Importe de 39 y 16 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejerciclo y la base
imponible antes da compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficlos es del 1% (Ley 27/2014, de 27 da noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positives, la Socledad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficlos” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto scbre beneficlos neto, en su caso, del efacto
de |la compansacidn de pérdidas fiscales. No sa generan ingresos por impuesto scbre beneflcios en el caso de
que !a Socledad obtenga resultados negatives (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembrs, del Impuesto sobre Socledades se establece un Iimite de
compensacién del importe de las bases Imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
Imponible previa (60% durante el sjercicio 2018), pudléndose compensar en todo caso, bases imponibles
negativas hasta el importa de un milién de euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pusden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a varificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo Importe no es posible cuantificar de manera cbjeiiva. No obstante, en oplnién de los
Adminlistradores de la Sociedad, la poslbllidad de que en futuras inspecciones se matertallcen dichos pasivos
contingentas es remota y, en cualquler caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectarla
significativamente a las cuentas anuales de la Socledad.
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10. Informaclén relativa al Consejo de Administraclén

Retribuciones y otras prestaclones al Consejo de Adminlistracién

Durante los ejerciclos 2017 y 2016, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad aiguna en concepto de
sueldos, dietas y otras ramuneraciones a los miembros actuales o antericres de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembrs de 2017 y 2016, la Sociedad no tenla concedidos préstamos ni anticlpos o
garantfas de ninguna clase, ni habla adquirdo frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Adminlstraclén compromiso alguno sn materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relaclén con sltuaclones de conflicto de Intereses por parte de
los Administradores

Al clemre del ejercicio 2017 los Administradores de la Socledad no han comunicado a los demas mlembros del

Consejo de Administraclén sltuacién alguna de confiicto, directo o indirecto, que pudleran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con e interés de la Sociedad.

11._Acontscimlentos posteriores al clerre

Con postarioridad al clerre del ejercicio no se ha producido ningin heche significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diciembre de

2017

Hexastar, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Divisa | ISIN _ Descripcién Euros

EUR |ES0116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL 105.875,00
'EUR | ES0113211835 | ACCIONES|BBV 149.352,00
'EUR |ES0124244E34 | ACCIONES|MAPFRE 174.070,00
'EUR |ES0161857018 | ACCIONES|MEDCOMTECH 8.604,00 |
EUR |ES0177542018 | ACCIONES[INTERNATIONAL C | 144.720,00
EUR |ES0105075008 | ACCIONES[EUSKALTEL 101.970,00
EUR |ES0178430E18 | ACCIONES|TELEF?NICA 89.375,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 773.966,00
EUR |ESO0157638026 |LI.C.GVC GAESCO300PLACE | 632.898,60
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva §32,898,60
'EUR |DE000BA}0017 | ACCIONESBAYER | 168.480,00
EUR |FR0000131104 | ACCIONES[BNP 186.750,00
'EUR | FRO000120628 | ACCIONES|AXA 301.767,00
'EUR | FR0000120578 | ACCIONES|SANOFI 215.550,00
EUR | DE0005190003 | ACCIONESBMW 243,124,00
EUR | FRO000130577 | ACCIONES[PUBLICIS 96.305,00
USD | US8816242098 | ADR|TEVA PHARMA. 157.942,99
'USD | US1694IM1099 | ADR|CHINA MOBILE 210.618,44
USD | US3755581036 | ACCIONES|GILEAD SCIENCES 95.535,92
USD |IE00B4BNMY34 | ACCIONES|ACCENTURELTD. | 86.765,46
EUR |DE0005439004 | ACCIONES|CONTINENTAL AG | 123.777,50
EUR |LU0307018795 | ACCIONES|SAF HOLLAND 215.220,00
HKD |HK0000069689 | ACCIONES|AIA GROUP 192.572,34
EUR | NLOO00852580 | ACCIONES[BOSKALIS WESTMI = 220.010,00
EUR |DE0006636681 | ACCIONES|VA-Q-TEC AG 91.675,00
HKD |KYG2121R1039 | ACCIONES|CHINA LITERATUR 89.193,99
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' Divisa ISIN _Descripclﬂn Euros

Py |JP3633400001 | ACCIONES|TOYOTA 21421041
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 12.909.498,05
EUR |FRO010361683 | ETFILYXOR ETF INDIA 181.594,00
EUR | FRO010361691 | ETFILYXOR ETF MSCI | 68.574,05|
EUR |FR0011314277 |ETFJAMUNDI TOPIX EU 231.779,80
EUR |LU0333810850 |ILIC|GOLDMAN SACHS-I 114.141,60 |
EUR |LU1144805923 |LIC[PARETURN GVCGAE 524.448,13 |
USD |LU0270814014 |[1C/SCHRODER INT T 31.742,71
USD |LU0702159699 |L1.CFIDELITY ASIAN 118.845,33
USD |LU1228313455 |L1C.QUAM GREATER CH 375.718,85

| TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva | 1,646.844,47
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CLASE 8’

Hexastar, Sociedad de Inversién de Capital Varlable, S.A.

Informe de Gestidn
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Sltuaclén de la Socledad, evoluclén de los negocios (mercados) y avolucién
previsible

Hexastar SICAV mantiene una politica de Inversidn global. El patrimonio se invertird en valores tanto de renta fija
como de renta variable, sin preestablecer limites a uno u ofro tipo de valores. La Slcav podré Invertlr entre un 0%
y un 100% en IIC financleras que sean aclivo apto, armonizadas o no, partenacientes o no al Grupo de la
Gestora. E! objetivo de la gestién serd obtener una rentabilidad adecuada a la sltuacién del mercado, sin asumir
en ninglin momento unos riesgos excesivos. Podrd invertir en instrumentos derivados negoclados en mercados
organizados y OTC, con finalldad de cobertura e inversién.

El afio 2017 ha sido un buen ejercicio para el inversor al registrarse rentabllldades positivas slgnificativas en las
princlpales plazas bursétiles. Los Indices estadounidensas, encabezados por al tacnoldglco Nasdaq, se han
situado un afio més entre los més alcistas, mientras que el (ndice suropao EuroStoxd0 reglstréd rentabilidades
menos abultadas, aunque poslitivas por sexto afio consecutivo. Destacar también los mercados emergentes,
donde han visto una fuerte entrada de dinero al repuntar el Indice MSCI un +34%.

Este escenario de alzas generallzadas ha venido acompaiiado por niveies de volgtilldad inusualmente bajos y
sostenidos durante el periodo, tanto en EEUU como en Europa. La favorable evolucién de la economla
estadounidense con précticamsnts pleno empleo, los beneficios de sus emprasas en méximos histdricos y con
la reclente aprobacién de la reforma fiscal, ha supuesto situar la confianza del Inverser en niveles claraments por
encima de la media histérica. Del mismo modo, Ia recuperacién econémica en la eurozona continda
mosiréndose sélida, tanto en los palses centrales como periféricos, la tasa de paro sigulé mejorando, la politica
ha dejado de ser Incertidumbre y los indicadores adelantados se sitlian en nivelas elevados. Todo ello ha
permitido que la confianza del consumidor alcance su nivel més alto desde 2001.

La incertidumbre polltica por el tema catalén tuve su reflejo en los mercados de ranta variable (lastrando la Bolsa
doméstica en el sagundo semestre) y de renta fija. La prima de resgo espafiola repunté hasta los 130 p.b. para,
en la Ultima parte del afio, relajarse y cerrar diciembre en 112 puntos bdsicos. El estrechamiento de los
diferenciales de los palses periféricos se ha pusesto de manifiesto scbre todo en Portugal, cuya prima de rlesgo
sa ha reducido de forma acusada en més de 100 p.b. en la segunda parte del afic, sigulendo la tendancia ya
Iniclada en el primer semestre.

El Banco Central Europeo, empezando a vislumbrar su salida del QE, ha comunicado la reducclén del programa
de recompras de activos mlentras que la Fed ha anunclado el proceso da raeduccién de su balance, ademss de
subir en diciembra un cuarto de punto el tipo de interéa. Desde el ofro lado del Atldntico también fue noticia la
aprobacién de la reforma fiscal de la Administraclon Trump, con sus implicaciones a nivel de elevacién de los
beneficlos para algunas compafilas.

En el mercado de divisas, la fortaleza del euro frente al délar ha proseguido, con una apreciaclén de la divisa
europea hasta al nivel de 1,20 ddlares.
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El crude ha sido otro de los activos que ha experimentado significativas revalorizaciones: la tendencia alcista del
precio de la referencia Brent le ha llevado a niveles por encima de los 665 el barril a finales de diciembre.

Las rentabilldades del mercade monetario contintian en tarreno negativo, en niveles minimos, con el Euribor a
12 meses al -0,186% a clerre dsl afio.

Durante el ejerclcio no se han realizado operaclones con derivados.
Uso de Instrumentoe financleros por la Socledad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financleros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objstivos y politicas de gestién de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limltes y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisitn Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimlentos Importantes ocurridos después del clerre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distinto de lo comentado an la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Amblente

La Socledad no ha desarrollado ninguna actividad en materla de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2017,

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provislones o contingencias de naturaleza medioamblental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacldn financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
espacificos en la memoria de [as cuentas anuales respacto a |a informacién de cuestiones medicamblentales.

Adquisicién de acclones proplas

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus proplas acciones a lo largo del pasado
ejerciclo 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden de! Ministerio de Econom(a
y Haclenda, de 6 de jullo de 1993, sobre normas de funclonamlento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenla acclones propias en cartera por valor de 4.471.637,92 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el perlodo medio de pago a provesdores en operaclones
comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



Hexastar, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacion de Cuentas Anuales

ON1312244

Diligencia que extienden los Administradores de Hexastar, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., para
hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales e informe de gestidn correspondientes a! ejercicio
2017 de Hexastar, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., por el Consejo de Administracion de la citada
sociedad en su reunién del dia 28 de marzo de 2018, los Consejeros han procedido a la firma del presente
documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales e informe de gestién, que se compone de 29
hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién ON1312215 a ON1312243, ambas inclusive, més esta
hoja nimero ON1312244, figurando la fima de cada uno de los Consejeros a continuacion de la presente

ditigencia.

Barcelona, 2& de marzo de 2018
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Presidente:
D. Martin Pich-Aguilera Roca
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Consejeros:
D. Gabriel Pich-Aguilera Roca

3. Juan Pich-Aguilera Roca



