Abpura Inversions,
Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente



INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A, (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
ta imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de |a Sociedad a 31 de diciembre de
2017, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera gue 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 seccidn Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe,

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
fos de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segln fo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién,
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en ia nota 1 de
la memoria adjunta, la Sociedad tiene
por objeto la captacién de fondos,
bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento
del inversor se establezca en funcién de
los resultados colectivos, por lo que la
cartera de inversiones financieras
supone un importe significativo del
activo de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2017. Por este motivo, y
considerando la relevancia de dicha
cartera sobre su patrimonio v,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de dlsenar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracion de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la 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
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracién de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacidn de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacion en relacion con
los activos de la cartera de inversiones

financieras estd incluido en la nota 5 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.



Mra informacidn: Informe de gestidn

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién 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
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con io exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaiuar e informar sobre |a
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion 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 gestidn son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos gue existen 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa gue 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 informacion financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.



Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccidon 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 econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcidn mas detallada de nuestras
responsabilidades en refacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn gue 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 incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo inciuimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.
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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 actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

s Identificamos y valoramos los riesges de incorreccion material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccidén material debida a
fraude es mas elevado gue en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que &l
fraude puede implicar colusidn, falsificacidon, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o fa elusion de! control interno.

+ Obtenemeos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcion de las circunstancias, vy no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de |a entidad.

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

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

» Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo gue logran expresar la imagen fiel,

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacidn con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoria.



Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion 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 piblicamente la cuestion.



CLASE 87
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ABPURA INVERSIONS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Euros)
ACTIVO 31-12-2017 31-12-2016 {1} PATRIMONIO Y PASIVO 34-12-24H7 31-12-2016 ("}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 4.087.378,24 3.866.963,46
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - P Fondos reembolsables  atribuidos a 4.087.378,24 3.966.963,46
participes o accionistas
Inmovilizado materiat - - Capitat 2.900.098,00 2.900.098,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enséres - - Prima de emisién 105.555,16 105.296,03
Activos por impuesto diferido - v Reservas 979.035,76 $79.081.63
ACTWO CORRIENTE 4.097.430,86 3.971.281,72 {Acciones propias) (10.363,18) {16.509,56}
Deudores 15.096,07 22.274,12 Resultados de ejercicios antericres {602 64) -
Cartera de inversiones financieras 3.882.662,62 3.610.842,21 QOlras aportaciones de socios B -
Cartera interior 231.422,30 818,624,73 Resultado def ejercicio 11365514 {602 .64}

Valores representativos de deuda 114,231,298 487.188,53 {Cividendo & cuenta) - -

Instrumentos de patrimonic 94 795,19 110.43513 | Ajustes por cambics de valor en B -

inmovilizade material de uso propio
Instituciones de inversion Colectiva 22.39582 20.671.19 | Ofro patrimonio atribuido - .
Depositos en EECC - 199.998.65
Derivados - 31.00 | PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 3.741.613,30 2.790.159,31 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 2.065.013.80 1.469.206,65 Pasivos por impueste diferido - -
Instrumentos de patrimonio 180.158 31 157 619,27
Institluciones de inversién Colectiva 1.495935 75 1.182.346 89 | PASIVO CORRIENTE 10.052,62 4.328,26
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo . .
Derivados 505,44 986,50 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 9.522,36 3.739,10
Intereses de ta cartera de inversion 9.627,02 2.058,17 Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados §30,26 88916
Pericdificaciones - - Periodificaciones - -
Tesareria 99.672,17 338.175,39
TOTAL ACTIVO 4.097 430,86 3.971.291,72 TOTAL PAYRIMONIO ¥ PASIVO 4.097.430,86 3,971,201,72

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE CCMPROMISO 242.712,31 1.153.575,98

Compromisos por operaciones largas de 144.108,08 664.576,82
defivados

Compromiscs por operaciones cortas de 98.604.23 488.999,16
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 21.100.064,00 21.099.902,00

Valores cedidos en préstamo por la liC - -

Valores aportados como garantia por la IC - -

Valores recibidos en garantia por la liC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 21.099.902,00 21.098.902,00
{SICAV)

Perdidas fiscales a compensar 162,00 -

Citros - -
TJOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.242.776,31 22.253.477,98

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efeclos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del batance al 31 de diciembre de 2017.
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ON2572065

ABPURA INVERSIONS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

(Euros)
2017 2016 (")

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC 975,03 364,77

Gastos de Personat - -

Otros gastos de explotacion {30.178,95) {24.310,42)
Comision de gestion (16,614, 55} {11.574 08)
Comisién depositario {2.011,42) (1966 B5)
ingreso/gasto por compensacion compartiments - -

Otros (11.552,98) {(10.769.71)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (29.203,92) (23.945,65)

Ingresos financieros 36.587,39 59.365,99

Gastos financieros - {0,25)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 44,950,84 (27.030,08)
Por operaciones de la cartera interior (14.315,38) (16.017,01)
Por operaciones de la cartera exterior 5926622 (11.013,07)
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {2.582,73) 137,99
Deterioro y resitado por enajenaciones de instrumentos financieros 65.058,30 {9.130,64)

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 14909 00 281712

Resultados por operaciones de la canera exterior 3319293 {8.06977)

Resultados por operaciongs con derivados 16.951,93 (3.960,01)

Otros 4,44 (17.98)

RESULTADO FINANCIERO 144.013,80 23.343,01

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 114.809,88 (602,64)
Impuesto sobre beneficios (1.154,74) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 1%3.655,14 (602,64}

{*} Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de ta cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente at ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CLASE 87

ABPURA INVERSIONS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 {*}

113.655,14 | (602,64)

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -

Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias

113.665,14 | {602,64)

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ON2572068

CLASE 82

Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Resena de la Sociedad

Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé ef 21
de septiembre de 2006. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, ast como en lo dispuesio 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 Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por et que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 3.281, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el Mercado Alternativo
Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espadiol, sujeto al articulo 43.4 del Real
Becreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por &f gue se aprueba ef texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y funcionamierto.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. Esta controlada por Atlantida
Medica de Especialidades, S.A. de Segurcs, constituida en Barcelona, que posee el 82,01% de las acciones de
la Scciedad de Inversion. La sociedad dominante Ultima del grupo es Atlantida Médica de Especialidades, S.A. de
Seguros, constituida en Barcelona. Las Ultimas cuentas anuales consolidadas disponibles del grupo han sido
formuladas el 17 de marzo de 2018 y se encuentran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Av. Diagonal 09-615, 08028 - Barcelona (Barcelona).

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos de! pablico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor
se establezea en funcién de los resultados colectivos.

Segdn se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Caixabank Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, $.A.U., entidad perteneciente al Grupo
CaixaBank.

Los valeres mobiliarios estan bajo la custodia de Cecabank, S.A. {Grupo CECA}, entidad depositaria de la
Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 8.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidon a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de fa Comisién Nacicnal del Mercade de Valores,
sobre normas confables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrollc y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran ia imagen fiel del patrimonio
y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y de los resuitados de sus
operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2017,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de fa Junia
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacién.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nofa 3. No existe ninglin principio contable o norma de valeracion de caracter obligatorio
gue, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y a determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion
de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en et fulurc obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor,

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualqguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidative de la accion fluctiie tanto al alza como a la baja,

c) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, jurto con ta informacion correspondiente al ejercicio 2017.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del batance, de la cuenta de perdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprensién, si bien, en determinadas
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 20186.

f) Correccién de errores

En ta elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

g) Impacto medioambiental

Dadas las aclividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma, Por este motivo, no se incluyen desgloses
especiicos en la presente memoria respeclo a informacion de cuestiones medicambientales.

3. __Normas de registro y valoracion

£n la elaboracion de las cuentas anuales de fa Sociedad correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y ciiterios de valoracion:

a} Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o deposilos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso,
las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para
poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias
aportadas.

- Cantera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
caftera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”,

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

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

* Instituciones de inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participacicnes en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva,
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* Depositos en enlidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en ei epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre otres, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opcionas compradas y el valor razonable de los
comratos de permuta financiera que la Socciedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

+ Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
regufadas en ta Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, ia periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematice y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcuerido
mé&s de noventa dias desde su vencimiento totai o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositado en conceptc de garantia en los mercados
correspondientes 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 Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’. Las
perdidas por deteriore de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso, Como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias,

if. Clasificacién de los pasives financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar”,

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de ios contratos de futuros y forwards, et valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como ios derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas ¥
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con tas Administraciones Publicas y fos importes pendientes de pago por
comisicnes de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y os activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable™ (que salvo evidencia en contrario
sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, fos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante e método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar ios flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como *Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de ta transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacibn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de a cartera de inversion” del activo del balance, Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a o siguiente:

- Instrumentos de patrimorio cotizados: su valor razonable es ef vator de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado
si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos adn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

- Valores representativos de deuda cotizados; su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambic significativo en las circunstancias economicas desde el momento de Ia
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizande como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en e! momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente ef mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que ufilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, ia situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es e precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubjeran
sido identificadas y calculadas en el momento de ta adquisicion y gue subsistan en ef momento de la valoracion.
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- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generatmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su vator
razonable es ef valor liquidativo det dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
fas inversiones en HC de inversion libre, IIC de IC de inversion fibre e HC extranjeras similares, segun ios
articutos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar et cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante 1a aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en ta Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores.

fi. Reconocimiento y valoracion de fos pasives financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
vaioran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante,
si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a ia
operacion. Fosteriormente, tos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de perdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en fame de activos adquiridos terporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y bensficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las venias incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o perdida surgida al dar de baja dicho activo.
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Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de
las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fije o por el precio de venta mas un
interés, de los contratos de préstamo de valores en fos que el prestatario tiene 1a obligacién de devolver
los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se dara de baja
del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el
contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la
confraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se darén de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar os activos en
garantia, en cuyc caso se daran de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la iIC” o *Valores aportados
como garantia por la IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, 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 fos riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior 0 exterior, segln corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera inferior (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los impories entregados antes de
fa fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

if. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de ta contratacion y hasta ef
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segiin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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En los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados’, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iil. Adgquisicion temporai de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacic de retrocesidn {operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuds” de la cartera interior o exterior del
balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

L.as diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Confratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segn su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonabile
en {os epigrafes "Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo {o pasivo) del balance, en la fecha de
ejecucion de fa operacién.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicicnalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

Conforme a lo establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, en los epigrafes "Deteriore y resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion
0 no de la liquidacion de la operacién, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa,
fa entidad gestora registra las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resuitados por operaciones con derivados”, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno en el patrimonio,
resuitado neto ni margenes. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo ¢ det pasivo, segdn su saldo, de! balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el contrato de fuluros presenie una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si fa opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibides en garantia per 1a HC" de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion
de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria” del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En casc de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidades por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
0 accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, et
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable deniro de los limites del capital inicial y
méximo fijados estatutariamente.

L.a adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en e epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da iugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominat de
las acciones amortizadas en la cuenta “*Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emision” del
balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en
ningun caso, se impuien en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorande o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porintereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de fa adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
efactivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el gpigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de
inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconccen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Scciedad.

ii. Comisiones y conceplos asimilados

t.os ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a
la IIC" de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segan su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a ta operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Hi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficic ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o0 no realizado, producide en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
seqgun corresponda, de la cuenta de perdidas y ganancias de la Scciedad (véanse apartados 3.b., 3.biiy 3.4),
No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicidn, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre el
resultade de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

impuesto sobre beneficios

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

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

£l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento v 1a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesio diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmeante,
dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconacimiento de un activo por impuesto diferide en ning(in caso y so6lo se reconocerén mediante ia
compensacion det 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 fa Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos vy transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ia transaccion, entendiendo comeo tipo de cambio de contado ef mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambioc gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio”, de ta 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 diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
{véase Nota 3.g.iil).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y tos articulos
144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro
de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro 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 sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para
cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que fos de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes
pericdicos registrados en fa Comision Nacional def Mercado de Valores incluyen, en su case, informacion sobre
las operaciones vinculadas realizadas, entre otras, comisiones por liguidacion e intermediacion, el importe de
los depdsitos y adguisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados, asegurados o intermediados por el Grupo de la
sociedad gestora.
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La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2017 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio neto del ejercicio 113.655,14
Distribucién-
Reserva fegal 11.365,51
Resultados de ejercicios anteriores 602,64
Reserva voluntaria [01.686,99

113.655,14

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se inckiye como Anexo,

el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda. es el

siguiente:
Vencimiento Eures
Inferiora | afo 2.065.013.80
Superior a 3 afios 114.231,29
2.179.245,09

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad mantenia las siguientes

COMpPromiso:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 144.108,08
144.108,08
Compromisos por operaciones corfas de
derivados
Futuros vendidos 98.604,23
98.604,23
Total 242.712,31

posiciones en las cuentas de
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Al 31 de diciembre de 2017, ia totalidad de fas posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad
tenian un vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” det balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 10 miles de euros (16 miles de
euros al 31 de diciembre de 2016) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Cecabank, S.A. 0 en trdmite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para
servir de garantia de las operaciones que la Sociedad rezlice en los mercados secundarios oficiales de derivados,
y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para ef ejercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para conirolar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos
de credito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Scciedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

¢ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones ¢ participaciones emitidas por una Unica HC, de las mencionadas en et articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1iC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un anico fondo. Asimismo, la inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Scciedad.

» Limite generat a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espana sea miembro o por cuaiguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia ctorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ia del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencion de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefalados en
el articulo 50.2.b} del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emision no supere el 30% de! activo de
la Sociedad. Quedara ampliade al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que gueden
afectados de forma privilegiada al reembolse del principal y al pago de los intereses en el caso de
situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de ia Sociedad.

A estos efectos, fas entidades pertenecientes a un mismo grupo econdomico se consideran un Gnico
emisor,
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Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion actual
o potencial que sea consecuencia de la utifizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que
se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aistadamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ning(in caso podran superar el 10% dei patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

L-as posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo imporle esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada at reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
deposites que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ef 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesge de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimienio de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran fos instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil 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 pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversidn en otros valores:
Se autoriza la inversion, con un limite méaxime conjunto del 10% del patrimonio, en:
+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negeciacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articuio 48.1.3) o gue dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que

la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con o previsto en el articulo 82.

« Valores no cotizados de acuerdo con o previsto en el articulo 49,

+ Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesge
reguladas en ta Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi coma las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.
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+  Obiigaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resoclver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el perfodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expeone la Soctedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Este riesgo es mayor cuanto peor es el rating
del emisor por lo que fas emisiones high yield son, por tanto, las que presentan mayor riesgo de crédito. Dicho
riesgo se veria mitigado con los fimites a la inversion y a la concentracién de emisores gue establece & marco
interno de la gestora,

Riesgo de liquidez

En el caso de gque la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y imitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liguidez
mnferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por elic, la sociedad gestora de
la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar ef cumplimiento de tos coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a fos requerimientos de sus
accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida que pueden experimentar las carteras de las Instituciones de Inversién
Colectiva come consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas
significativos podrian agruparse en lgs siguientes:

* Riesgo de mercado en activos de renta fija: La variacion del precio de este tipo de activos y, por tanto,
su riesgo, se puede segregar en un doble componente:

* Riesgo de tipo de interés: derivado de Ja variacion o fluctuacion de los tipos de interés. E impacto
en el precio de 10s bonos es reducido en activos con vencimiento a corto plazo y elevado en activos
a largo plazo. Este impacto se estima de manera aproximada a partir de la duracién, duracién
modificada o sensibilidad y ajustandc por convexidad.

* Riesgo de spread o prima de riesgo: como consecuencia del riesgo especifico o asociado al propio
emisor. Este riesgo se expresa en términos de spread sobre [a curva de valoracion y tiene impacto
directo en la valoracion del active.

* Riesgo de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro, conlleva un
riesgo derivado de la fluctuacion que puedan experimentar los tipos de cambio.

15



ON2572083

CLASE 8

+ Riesgo en aclivos de renta variable o activos vinculados a indices bursatiles; la inversion en instrumentos
de renta variable conlleva que fa rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los
mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacidn o expropiacion de activos ¢ imprevistos de indole
poiitico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

E! riesgo total de mercado se mide o cuantifica en términos de VaR el cual nos indica cual es la pérdida maxima
esperada de una cartera, con una probabilidad determinada y un hoerizonte temporal definido. Estos calculos se
hacen con una pericdicidad diaria, empleando la metodologia paramétrica y asignando los siguientes parametros;
« Nivel de Confianza: 99%
+ Decay Factor: (lambda = 0.94)

+ Horizonte temporal: 1 dia.
El riesgo de mercado se segrega por factores de riesgo: Renta Variable, Renta Fija (Tipos de Interés + Spread) y

Tipas de Cambio. Adicionalmente, para &l ejercicio de a revision de las medidas de riesge a través del back test,
el VaR se obtiene ademas por las metodologias Histérica y Montecario.

. __Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A. (cuentas en euros) 40.899 .28
Cecabank, S.A. {cuentas en divisa) 16.126.17
537.025,45
Otras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de {esoreria en euros(*) 42.646,72
42.646,72
99.672,17

(*) Saldos con ofras entidades pertenecientes al Grupo CaixaBank {véase Nota 1).

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por fa Sociedad han devengado en el
ejercicio 2017 un tipo de interés anual de mercado.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutaric maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, gue ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la composicion del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de 1a accidn y el saldo de "Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31-12-2017 31-12-2016
1Y o i 111 2
P\umélo total de acciones emitidas totalmente 2.900.098 2.900.098
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00

Capital estatutario maximo

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.000.000,00
(21.096.902,00)

24.000.000,00
(21.099.902,00)

Capital 2.960.098,00 2.900.098,00
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capitaf estarutario emitido 300.098.00 300.098,00

Nominal acciones propias en cartera (7.545,00) (12.428,00)

Capital en circulacién 2.892.553,00 2.887.670,00

Numero de acciones en circulacion 2.892.553 7 .887.670

Valor liquidativo de [a accion 1,4130 1,3738

Patrimonio atribuido a accionistas de la 4.087.378,24 3.966.963,46

Sociedad al cierre del ejercicio

Et articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcian y desembolso ¢ en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.,

Al 31 de diciembre de 2017 los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de participacion significativa
superior al 20% del capital en circulacién eran los siguientes:

N°de % de
Acciones Participacion
Atlantida Médica de Especialidades, S.A. 2.360.234 81.60%
de Seguros

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 106 y 113, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, @l nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.
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Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas ¢ negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonabie de dichas acciones,
segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por {a Sociedad, se
registran, en su casc, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar ef capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la composicién del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31-12-2017 31-12-2016
Reserva legal 98.986,62 98.986.62
Reserva voluntaria 880.049,14 8§80.095,01
Reservas 979.035,76 979.081,63

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menas, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en |a parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad,

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

Otros gastos de explotacion

Segtin se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios
2017 y 20186, la Sociedad ha devengado como gasto una comisidn calculada sobre el patrimonic diario de la
Sociedad que se satisface mensualmente.,

Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, la Sociedad ha
devengado como gasto que se fiquida anualmente, una comision calculada en funcion de los resultados positivos
del ejercicio.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2017 y 2018, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuatmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diaric de la Sociedad que se satisface mensualmente.
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Los importes pendientes de pago por los mencionados conceptos, al 31 diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en
el saldo del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarroila en su Titulo V ias funciones de vigilancia, supervision,
custedia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13
de octubre de 2016 entro en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de Inversion Colectiva y entidades reguladas por
fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circuiar completa la regulacion de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva desarroltando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen encomendadas, asi
como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de ia Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ning(n caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiendose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
ta Sociedad.

5. En el caso de gue el objeto de la inversion sean otras IIC, ia custodia se realizara sobre aquelias
pariicipaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.

6. Comprobar que las operacicnes realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folieto de ta
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Confrastar la exactitud, calidad y suficiencia de fa informacién y documentacion que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos fos valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabiiidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de fiquidacion que rijan en jos mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi 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 beneficios de fas participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las ordenes de reinversion recibidas.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2017 y 2016
han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos de
explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, duranie los ejercicios 2017 y 2016, fa Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre
de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2017 y 2016 cumplen o
han cumplido con los limites legales de aplazamiento,

Situacion fiscal

10.

L.a Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con fa
Administracién Publica en concepto de retenciones y/u otros saidos pendientes de devolucion del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores por importe de 5 y 6 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, 1a Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a fa Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesic sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibfes negativas hasta el imponte de un millén de suros.

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las perdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2017.

Debide a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en ef futuro pudieran Hevar a cabo
las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidén de los
Administradores de la Sociedad, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se malerialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuates de la Sociedad.

informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneracicnes a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.
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CLASE 8’

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
tos Administradores

Al cierre del ejercicio 2017 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener {ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del efercicio no se ha producido ningdn heche significativo no descrito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de fa Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

ABPURA INVERSIONS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | ES0224244089 | BONOS|MAPFREM.375/2047-03-3] 114.231,29
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 114.231,29
EUR [ESOI32105018 | ACCIONES|ACERINOX 18.110,80
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA 16.046,64
EUR |ESOI48396007 | ACCIONES|IINDITEX 35.551,08
EUR [ ESO105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOC 25.086,67
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 94,795,190
EUR | FR0010251744  TETF|LYXOR ASSET MAN 22.395,82
TOTAL Cartera interior-lnstituciones de Inversién colectiva 22.395.82
EUR | X51207034666 | BONOS|REPSOL 1TL[3.875(2018-03-25 106.966,66
EUR | XS1394368539 | BONOSIBBVAI-.3292018-01-12 202.453,36
EUR | XS1490960942 | BONOS|TELEFONICA NLI3.7512018-03-15 105.138,10
EUR | XS0802638642 | BONOSIGENERALI10.125/2018-07-10 143.923 41
EUR | XS1616341829 | BONOS|SOCIETE GENERALI3292018-02-22 |  102.553 85
EUR | XSI599167589 | BONOS/INTESA SANPAOLO}-.32912018-01-19 | 204.971 41
EUR | BEOOOZ281500 | BONOS|KBCH-.3292018-02-26 101.189,82
EUR | XSEi69707087 | BONOS|UNICREDIT SPAJ-.32912018-02-19 203.502,98
EUR | XS1360862580 | BONOSIBANK OF AMERICA[-.3292018-02-07 | 203.406,26
EUR | XS1729872652 | BONOS[FORD CREDIT}-.301{2018-03-01 102.099,46
EUR | XSI61S501837 | BONOSMEDIOBANCA SPAJ-329/2018-02-19 | 102.004,27
EUR | X51603892065 | BONOSIMORGANSTANLEY|-.32912018-02-08 | 203 .205.57
EUR | X51629866606 | BONOS|ATYT-.32912018-03-0% 101.873.40
EUR | XSI577427526 | BONOS|GOLDMAN SACHS|-.32512018-03-09 181.725.25
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.065.013,80
EUR | FRO0O00120628 | ACCIONESIAXA 33.540,66
EUR | DEO0OO7236101 | ACCIONESISIEMENS 16.609,45
EUR | FROO00133308 | ACCIONES|ORANGE SA 11.941,88
EUR | DEOGUS557508 | ACCIONES!IDEUTSCHETELECOM 11.836,00
EUR | FROOGOIZ1I04 | ACCIONES|BNP 17.679.00
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Drivisa ISIN Deseripcion Euros

EUR [1T0005239360 ACCIONES|UNICREDIT SPA 23.868.56
NOK | NOOGIO031479 | ACCIONESIDNB NOR ASA 19.514,28
EUR | GBOOBOIMLX29 | ACCIONES|R DUTCH SHELL 22.505,85
USD | US30303M1027 | ACCIONES|FACEROOK 11.324,74
USD | US02079K1079 | ACCIONESIALPHABET £1.337.89
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 180.158,31
EUR {LU0482270666 | PARTICIPACIONESIAXA WF SICAV 118.132,79
EUR | DE0G06289309 | ETFBARCLAYS DE 18.587.42
USD | LUOI29488242 | pARTICIPACIONES|IPMORGAN SICAVL. 52.160.82
EUR |LUO518379242 | pARTICIPACIONES|MORGAN STA SICA 359.389,40
EUR | LU0776931064 | pARTICIPACIONES/BLACKROCK, INSTI 118.971,66
EUR | LU0333226826 | pARTICIPACIONESIMERRILL LYNCH 78.533,32
USD | LU0336299408 | pARTICIPACIONES|MIRAE 22.015,49
USD | LUOI01689882 | pPARTICIPACIONES!PICTET LUX 20.850,19
EUR | LUO6TEI6O2591 | PARTICIPACIONES|JB MULTISTOCK 45435 30
EUR |[LU0490769915 | pARTICIPACIONES|{GARTMORE INVEST 60.673.92
EUR | LUO906985758 | PARTICIPACIONES|GS FUNDS SICAV 57.534,02
EUR |IEOOB3MB7B14 | pARTICIPACIONES|MIZINICH FUNDS 30.333,08
UsSph [ IE0OBSBMRO87 | ETFISHARES ETFS/IR 92.149,49
EUR | LU0329592371 | PARTICIPACIONES/BLACK GLB SIC/L 179.234.01
EUR |LUO473186707 | pARTICIPACIONES|BLACK GLB SIC/L 61.371,40
EUR |LUOS88974473 | pARTICIPACIONES/BLACK GLB SIC/L 80.362,74
EUR |LUIZ51863277 | pPARTICIPACIONESIGS STRUCTURED 80.200,70
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.495.935,75
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Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital Variabie, S.A.

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Evolucion de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsibie

2017 ha dejado de nueve un gjercicio en el gue la reatidad de retorno de fos activos financieros se ha parecido
poco a lo gque el consenso de inversores esperaba a principio de gjercicio, teniendc en cuenta el punto de partida
de valoraciones de los diferentes activos, de la extension det ciclo economico y de |a esperada actuacién de los
bancos centrates buscando una normalizacion de la politica monetaria. No obstante, el ciclo ha demostrado mayor
fortaleza de la esperada, sorprendiendo en crecimiento econdmice ail alza en todas las zonas geograficas y
mostrando una sincronizacién gue no se veia desde hace mas de una década, En este contexto de mayor
crecimiento, las inflaciones han seguido estando muy contenidas, lo que ha permitido a los Bancos centrales
seguir implementando una politica monetaria muy laxa. Dicha politica ha seguido incentivando que los inversores
busquen incrementar el riesgo en las carteras para tratare de conseguir algo mas de rentabilidad. La amplia
liquidez, la percepcidon de que cualquier correccion de mercado era una oportunidad de compra
independientemente del activo de que se tratara, ha reforzado que las volatilidades de los mercados hayan
marcado nuevos minimos, permitiendo un movimiento que se retroalimentaba. El mayor crecimiento econdomico
ha permitido mejorar los beneficios empresariales, ha dado confort a los balances de las compafias permitiendo
una reduccion de los diferenciales de crédito de la renta fija corporativa, y ha ayudado a meijorar fos balances
presupuestarios de los estados permitiendo también una reduccion de los diferenciales de la deuda de los paises
periféricos de la Eurozona. Al mismo tiempo, la mayor actividad ha permitido un incremento del precio de las
materias primas, especialmente del petroleo en la ditima parte del afio. En las divisas, se ha visto una subida de
las monedas de paises emergentes y una subida del euro y del yen frente al dolar.

Con esto, nuestro posicionamiento general ha mantenido una visién constructiva en el afio para los activos de
renta variable, prefiriendo geogréficamente Eurozona y emergentes sobre Estados Unidos. En la eurozona hemos
estado mas volcados a los paises periféricos, y solo en tos momentos de mayor inestabilidad politica generada en
octubre hemos reducido nuestra preferencia por el mercado espafiol, aungue volvimos a incrementar posiciones
a final de ejercicio. Por seclores nuestra preferencia ha sido por los sectores ciclicos y financiero, mas a favor del
estilo valor que del crecimiento. En renta fija, durante todo el afio hemos mantenido duraciones bajas en las
carteras porque creiamos que los tipos de interés debian subir. En nuestras carteras hemos primado el papel
subordinado tante financiero como ne financiero, y hemos ido reduciendo paulatinamente la preferencia def crédito
privado sobre fos gobiernos y de la deuda de los paises periféricos sobre ios gobiernos centrales tipo Alemania y
Estados Unidos.

En materias primas hemos mantenido una visién constructiva sobre el oro en particudar y sobre todo el conjunto
en general tanto por su caracter diversificador en las carteras como por su comportamiento en momentos de
depreciacion del délar como el que hemos visto en & ejercicio. En esta divisa cambiamos la opinion que teniamos
hacia el mes de marzo considerando como escenario mas probable una depreciacion dentro del canal 1.05 - 1.18
que nos acercara a la zona de fos bajos pero sin que significara un cambio de ciclo en la cotizacion entre ambas
divisas. Esto explica nuestra recomendacion en materias primas, en renta fija emergente en moneda local y parte
de nuestra inversion en activos alternativos. En este ultimo tipo de activo seguimos manteniendo una posicion
positiva tanto por diversificacion de las carteras como por alternativa a las inversiones de activos tradicionalmente
asociados a poco riesgo con rentabilidad que en los Ultimos afios se han convertido en activos sin rentabilidad y
con un riesgo creciente. Nuestra preferencia se ha mantenido en estrategias de valor relativo.
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Perspectivas para el 2018

El afio 2018 se presenta razonablemente despejado en la parte econémica, con unas tasas esperadas de
crecimiento similares a las del afio anterior. Donde vemos algo de diferencias es en la politica monetaria
implementada por los Bancos centrales, donde esperamos un incremento en fa velocidad de normalizacién de la
politica monetaria, es decir, menos compras por parte det BCE, reduccion de balance por fa FED americana y
mayaores subidas de tipos. Con esto, esperamos ver tipos de interés mas elevados en 2018 en general en todas
las regiones. Seguimos recomendando posiciones conservadoras en duraciones y mayor prudencia en el crédito,
especialmenie el de menor calidad crediticia. Para las bolsas esperamos crecimientos de beneficios superiores al
10% en todo el mundo y mantenemos la preferencia por la bolsa de 1a zona euro vy emergentes. Creemos que
habra mas volatilidad en los activos financieros y que se puede empezar a descontar un final de ciclo econémico
si el endurecimiento monetario se acelera. El dolar sera clave en explicar parte de los comportamientos de los
activos, y si mantiene su depreciacion de tos Uftimos meses es posible que la direccidn de fos mercados sea ia
opuesta a la de 2017 en la mayor parte de activos y regiones.

Informe SICAVS:

La cartera de renta fija ha mantenido duraciones bajas, entre 1y 1,5 afios. El principal riesgo para este activo
actualmente es la subida de tipos de interés. En el entomno actual de crecimiento econdmico y reduccion del
desempieo, esperamos subidas en la inflacion y reduccion de los estimulos monetarios por parte de los bancos
centrales. En este contexto, hemos centrado la inversién en bonos flotantes, acudiendo a las emisiones de
primarios © en mercado secundario (Ford, Mediobanca). La duracion de las careras esta construida
principatmente con productos con afto diferencial de crédito, como los bonos subordinados o hibridos financieros
{Mapfre, Telefonica) que son menos sensibles a los movimientos def tipo de interés. La inversion a través de
fondos de inversion ha seguido el mismo criterio, con apuestas por fondos que se beneficien en un entorno de
crecimiento economico solido y coordinade a nivel geografico {(crédite, deuda emergente) y que proteja el
patrimonio en un entorno de subida de tipos de interés (bonos ligados a la inflacién, fondos con duracion cubierta).
Durante el afio hemos reducido et riesgo en High Yield, al ver acotado su potencial tras el buen comportamiento
de este activo en los dltimos afios.

La renta variable ha presentado fuertes revalorizaciones durante el afio. Se ha aumentado pasicion a través de
fondos de renta variable europea. También se han tomado posiciones en fondos de tecnologia digital y en ETF
del sector financiero europeo, ya que se considera que se esperan fuertes crecimientos de beneficios en ambos
seclores en 10s proximos trimestres.

Para lograr una mayor eficiencia en las carteras, se mantiene un porcentaje del patrimonio invertido en fondos de
Retormo Absoiuto. También se mantiene una posicion en Materias Primas, que se espera que se vean favorecidas
en un entorno de fuente crecimiento de la demanda.

La sociedad ha mantenido una posicion en dolares estadounidenses, que han generado una ligera pérdida en el
afio. La fortaleza macroecondmica de la Zona Euro explica gran parte del movimiento del tipo de cambio
eurc/dotar.

La Sicav ha realizado operaciones con instrumentos derivados complementando las posiciones de contado para
gestionar de un modo mas eficaz la cartera.

Al cierre del ejercicio 2017, 1a Sicav obtuvo una rentabilidad de valor liquidativo de 2,86%. Adicionalmente, durante
el ejercicio 2017 el patrimonio de fa Sociedad ha pasado de 3.966.963,46 a 4.087.378,24 euros y el nimero de
accionistas de 113 a 106, siendo el valor liquidativo de la Sociedad al cierre def ejercicio 2017 de 1,4130 euros.
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por fa Sociedad (véase Nota 5 de la Memoeria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
tiqurdez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley
35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado
de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrolio y Medic Ambiente

La Sociedad no ha desarrofladc ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio
2017.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica ta Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con
el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medicambientales.

Adquisicion de acciones propias

l.a Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo det pasado ejercicio
2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Cotectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de fas Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 10.363.18 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

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



ON2572094

CLASE 8-

Abpura Inversions, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Abpura nversions, Sociedad de Inversion de Capital Variabie,
S.A., para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion correspondientes al
ejercicio 2017 de Abpura Inversions, Sociedad de lnversion de Capital Variable, S.A., por et Consgjo de
Administracion de la citada sociedad en su reunion de! dia 19 de febrero de 2018, los Consejeros han procedido
a la firma det presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales e informe de gestidn, que
se compone de 30 hojas de pape! timbrado referenciadas con fa numeracion ON2572064 a ON2572093, ambas
inclusive, mas esta hoja numero ON2572094, figurando fa firma de cada uno de los Consejeros a continuacion de
ta presente diligencia.

Barcelona, 19 de febrero de 2018

{  D.Pere Abelis Vila

=

. N
C D, Carlos Rabassa Padré ™™




