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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Quantica XXII, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A.:

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Quantica XXII, Sociedad de Inversion 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 Ia
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la 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 que resulta de aplicacidn (que
se identifica en la nota 2.a de la memeria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamenio de iz opinidn

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguiadora 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.

Deloitte, S.L. Inscrita en ¢f Registro Mercantit de Madrid, tomo 13.650, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcitn 962,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevanies de la auditoria

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

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacidon 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 funcidn 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 valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de

auditorfa 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 relacion a la existencia y
valoracidn 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 utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desgiose de informacion en retacion con los
activos de la cartera de inversiones
financieras esta incluido en la nota 5 de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.



Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opiniéon de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de fa actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacidén de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestidén son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de

ello.

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con ias cuentas anuzies

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

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

realista.

Rasponsabilidades del auditor en relacién con la auditoris de las cuantas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de

auditoria que contiene nuestra opinidn.



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 Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que ios
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoriz de las cusntas
anualiaes

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:

» Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamaos 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. E! riesgo de no detectar una incorreccidon material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusién, faisificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

s Obtenemaos conccimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere gue llamemos la atencidn en nuestro informe de auditaoria sobre la
correspondiente informacidn revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, fos 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 relacién 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 comunicacién a los administradores de
la entidad, determinamos los que han sido de ia 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 gue las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar pablicamente la cuestion.
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QUANTICA XXII, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2017 Y 2016

{Euros)
ACTIVO 31-12-2017 31-12-2016 (*) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2018 (1}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES O 4.706.259,82 5.367.038,43
ACCIOMNISTAS
tnmovilizado intangible - . Fondos reemboisables atribuidos a 4,706.259,82 5.367.038,43
participes o accionistas
Inmovilizado matertal - - Capital 13.238.424,00 13.238.424,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobitiario y enseres - - Prima de emisicn {401.881,96) (446.156,7B)
Activos por impuesto diferido - - Reservas (17.059.22) {14.433 59}
ACTIVO CORRIENTE 4.778.724,22 5.411.616,45 (Acciones propias) (5.304.820,51) (4.056.708 06}
Deudeores 39.115,40 198.798,52 Resultados de ejercicios anteriores {3.354.087.04) (3.026.535,37})
Cartera de inversiones financieras 4,070.941,88 4.905.143,49 (ras aporiaciones de socios - -
Cartera interior 572.969,17 718.769,03 Resultado det gjercicio 545.684,55 {327.551,67)
Valores representalivos de deuda - 237.498,47 (Dividendo a cuenta) - -
Instrumentes de patrimonio 572.96917 481,270,56 | Ajustes por cambios de valer en - -
- inmmovilizado material de uso propio
Insiituciones de hwersion Colecliva - - Otro patrimonio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - B
Otros - - Provisiones alarge plazo - -
Cartera exterior 3.497.972,711 4.183.811,65 Deudas a largo plazo . .
Valores representativos de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumenios de patrimonio 3.410.063,46 3.643.382.74
Instituciones de Inversion Colectiva 77.552,30 528,369,817 | PASIVO CORRIENTE 72.464,40 44.578,02
Depasitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados 10.356,95 12.059,10 Deudas a corto plazo . .
Otros - - Acreedores 6777176 41.337,97
Intereses de la cartera de inversion - 2.562,81 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 4.692,64 3.240,05
Periodificaciones - - Periodificaciones B -
Tesoreria 668.666,94 307.674,44
TOTAL ACTIVO 4.778.724,22 5.411.616,45 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.778,724.22 5.411.616,45

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 987.328,61 1.746.838,45

Compromisos por operaciones largas de 987.328.61 1.746.838,45
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 13.570.418,80 13.788.551,68

Valores cedidos en préstamo por la IC - -

Vajlores aportades coma garantia por la [IC - -

Vatores recibidos en garantia portaliC - -

Capital nominal no suscrite ni en circutacion 10.761.576,00 10.761.576,00
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 2.808.842,80 3.026.975,68

Qiros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 14.557.747 41 15.535.390,13

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

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

dei balance al 31 de diciembre de 2017.
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QUANTICA XXII, 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 2015 (*}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

GComisiones retrocedidas a la IIC - 895,51

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion (186.385.44} {169.203,26)
Comision de gestion (128,484 ,68) (96.218,49)
Gomision depositario {3.802,786) (5.239,38)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (53.998,00) (67.745,39)
Amortizacidn del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {186.385.44) (168.307,75)
Ingresos financieros 103.599,09 108.577.31
Gastos financieros {6.650,12) {7.577,65)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 423.711,45 285.828,30
Por operaciones de fa cartera interior 91.853,27 63.936,98
Por operaciones de la carlera exterior 335.012,92 213.072,27
Por operaciones con derivados {3.154,74) 8.819,05
Otros - -
Diferencias de cambio {50.033,39) {19.125,78)
Peterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 261.442,96 {526.946,10)
Detericros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (6.833.60) 54.185,71
Resultados por cperaciones de la cartera exterior 147 597,36 (416.629,90)
Resultados por operaciones con derivados 120.672,20 (164.501,91)
Otres - -
RESULTADO FINAKCIERC 732.069,99 {159.243,92)
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 545.684,55 (327.551,67)

Impuesto sobre beneficios - Z
545.684,55 {327.551,67)

RESULTADO DEL EJERCICIO

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

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

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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QUANTICA XXil, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A..

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

A} Estados de ingresos y gastos reconocides correspondientes a los ejercicios anuales terminados et 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 (")

545.684,55 | (327.551,67)

Resultado de 2 cuenta de pérdidas y ganancias

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

Total fransferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

545.684,55 | {327.551.67)

Total de ingresos y gastos reconocidos

{*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82
H

Quantica XXIli, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Resefia de la Sociedad

Quantica XXM, Socitedad de Inversion de Capital Variable, 5.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 28 de
marzo de 2007 bajo la denominacion de Inveryel, Sociedad de Inversién de Capital Variable, 8.A. Con fecha 12
de febrero de 2015 la Sociedad cambid su denominacién por {a actual. La Sociedad se encuentra sujeta a o
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, asi como en lo dispuesto en el Real
Dacreto 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 el que se reglamenta dicha ley y en la restante

normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de [a Comisidn Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.372, en la categorfa de armonizadas conforme a la definicidn establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en ef Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizade de negociacion autorizade por el Gobiermo espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de [a Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y

funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2017, segln sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

E! domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambla Catalunya, 38, 92 planta, 08007 Barcelona.

El objeto social de fa Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectives.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva, 8.A.

Adicionalmente, la Sociedad tiene firmado un contrato de asesoramiente sobre estrategias de inversién con Gar
Investrent Advisors EAF], S.l.. (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estan bajo la custedia de Santander Securities Services, S.A. (Grupo Santander}, entidad
depositaria de ia Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 24 de noviembre de 2017 se produjo la sustifucidon efectiva de Bankinter, S.A, por Santander
Securities Services, S.A., como entidad depositaria de la Sociedad.
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2. _Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fie!

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros coniables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién a ia Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo 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 la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicic terminado en sa fecha.

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

b} Principics contables

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a [os 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 ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros v de peosibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de fa mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el future obliguen a modificartas (al alza ¢ a la baja) en los proéximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualguiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversidn en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidative de la accion fluctle tanto al alza como a fa baja.

¢} Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2016 se presenta lnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2017.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas def balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio netc se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.
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e} Cambios de criterios contables

Durante el gjercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f) Correccion de errores

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

g} Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives,
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 especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracion

i. Clasificacién de los activos financieros

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

-  Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depoésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuande éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de credito designada por 1a Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas. .

. Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera 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 financiercs emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC). depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepeion de fos saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

o Derivados: incluye, entre otros, el valor razcnable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, €n los productos estructurados mantenidos por fa Sociedad.

+» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de |las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/20114, de 12 de noviembre, asi como importes comrespondientes a ofras

operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en la cartera de inversién: Tecoge, en su ¢aso, la periodificacién de los infereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudcsas 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 problematico vy, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, &l efectivo depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el fotai de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros, La fotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro v resultado por enajenaciones
de instrumentos financieres - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ji. Clasificacion de los pasivos financisros

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

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

Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el 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 los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

Pasivos financieros: recoge, en su ¢aso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, eh su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Piblicas y los imporfes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Debitos y partidas a
pagat”.

B) Reconocimiento y valoracion de los activoes y pasivos financieros
i, Reconocimiento y valoracion de los acfivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (gue salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingrescs financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior 2 un afio 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 precic de la transaccién), 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 uitima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir Jos costes de transaccién en gue se pudiera incurrir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartada 3.g.iii).

En tode caso, para la determinacion def valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utlizando el mercado mas representativo por volumen de

negeciacion.

- 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 econdmicos.

- 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 que 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 cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de Ia
transaccion, En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando 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 técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustanciaimente el misme, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utificen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, [a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio gue iguala el rendimiento
interno de la inversién 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 adguisicién 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 hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en e momento de la
valoracion,

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara ef dltimo valor liguidativo
disponible. En el casc de gue se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacton del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para ias inversiones en 1IC de inversion libre, IC de IIC de inversion libre e HC extranjeras similares, segdn
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidatives estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su vator razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liguide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados 0
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante [a aplicacién de métodos ¢ modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional def Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran 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 efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

L os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién 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 transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamerite atribuibles a la
operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzean en el valor razonable se

imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.ii).

En particular, en el caso de [a financiacion por venta de valores recibides en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de actives adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidén del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aporiados en garantia.
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¢) Bajfa del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra--, €l activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entie la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerande cualguier nuevo
activo obtenido menos cualguier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los actives en los que concurra un deterioro notorfo e irrecuperable después de su
inversién 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 fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion 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 contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se dardan de baja los activos financiercs cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los terminos del contrato y se pierda el dereche a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. Ef valor de los activos prestados o cedidos en
garantla se reconoceran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantia por la I1C” o
“Valores aportados como garantia por la lIC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero o adguiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumenfos 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 € dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultade por engjenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de [a cuenta de

pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorarad hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de ia facha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicidn 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, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro vy resultado por engjenaciones 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 liguidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razenable 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 pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iif. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adguisiciones con pacto de retrocesién (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” 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 swijan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de fuluros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de confratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones Jargas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segun 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
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera intetior ¢ exterior del activo (o pasive) del balance, enfa

fecha de ejecucion de la operacién.

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacicnes con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de 'a operacion, se regisiran las
diferencias gue resultan como consecuencia de fos 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 def
activo o del pasive, seglin su saldo, del bajance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que €} contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si ia opcion es ejercida, su valor se incerpora a la valoracidn inicial
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias.

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 recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su
obligacién de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria”

del balance,

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalimente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengaran en el siguierte ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién™ del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Las instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe "Patrimonioc atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables airibuidos a
participes o accicnistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviemnbre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y

maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de accionas propias da lugar, en su caso, a la reduccidn del capital por importe del nominal de dichas
accicnes cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion vy el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos
reembolsables aftribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accicnistas
— Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la engjenacion de
acciones propias, sin gque en ningdn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criteriocs mas significativos utifizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconccimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a

percibirlos por la Sociedad.
ii. Comisiones y conceplos asimilados

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

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Ofros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la 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.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes *Deterioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Varizcion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i).

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 esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

E! impuesto corriente se corresponde con la canltidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las

liquidaciones fiscales def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
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 impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles vy los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando Ia Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en sU caso, se registran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la 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 reversidn. En caso de
meodificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda exfranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y 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 la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que 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 la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

la Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
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
funcicnes 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 los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de fa sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.
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4. Distribucion de resultados
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La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al gjercicio 2017 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Base de distribucion-

Beneficio neto del ejercicio 545.684,55

Distribucion-

Reserva legal

Resultados de ejercicios anteriores (491.116,09
54.568,40

545.684,55

5. Cartera de inversiones financieras

E1 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 “Iniereses de la cartera de inversion” se incluye como

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de compromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Futuros comprados 987.328,61
Total 987.328,61

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la

Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 la totalidad def importe que ta Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corrienie — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance

corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Al 31 de diciembre de 2017 ia totalidad del imporie que la Sociedad tenfa registrado en el epigrafe “Pasivo
corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 15 miles de euros (45 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.
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Incluido en el epigrafe "Deudores” del balance se recogian al 31 de diciembre de 2018 por importe de 130 miles de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se cancelaron en la fecha de liquidacion.

En el epigrafe “Acreedores™ del balance se incluian al 37 de diciembre de 20116 por importe de 27 miles de euros, €l
saldo comespondiente a las compras de valores al contado que se cancelaren en 1a fecha de liquidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, 1o estan
en Santander Securities Services, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1y 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 operacionss que ia Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para
el gjercicio de esta funcidn.,

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicidn 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 ¢ indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y Hquidez. 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 Sociedad. A continuacion se indican los principales cosficientes normativos a los gue esta sujeta la

Sociedad:
s Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones ¢ participaciones emitidas por una dnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversidn se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en HC mencionadas en el artfculo 48.1.d})
del Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, nc podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismoe emisor no podrd superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién 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 Uni6n Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafa sea miembro o por cualquier ofro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a fa del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas de! 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, serd necesario que se diversifique, al
menos, en seis amisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de ia Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversicnes en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. £l 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.
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A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo acondmico se consideran un Gnico
emisor.

Limite general a 1a inversién 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 entendera cualguier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran fas ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln casc podran superar €l 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTGC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patriimonio si Ja contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que
l2 Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonic de la Sociedad.

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

Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercade del activo subyacente asociadza a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursafil 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 {nico
emisor.

Limites a la inversién en vaiores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida ja inversion de la Sociedad en valores no cofizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su pairimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no pedra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes

a un mismao grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

- Accicnes y activos de renta fija admitidos 2 negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién gue no cumplan los requisitos establscidos en ol articulo 48.1.a} o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la lIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

- Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuande sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonic calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

« Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior & 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 periodo de liquidacién de la operacién gue establezca el mercado donde se hayan

contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone fa Sociedad 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. Dicho riesgo se veria mitigade con Ios fimites
a Ja inversion y concentracidn de riesgos antes descritos.

Riesgo de fiquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y kmitado volumen de contratacion, o inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Seciedad, ias inversiones podrian quedar privadas de fiquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los

requerimientos de sus accionistas.

i5



ON1306060

CLASE g2
Gl

Riesgo de mercado

E| riesge de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
cansecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: 1a inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgoe de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ia inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
gue la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de fndole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

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

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 342.598.29
Santander Securities Services, 5.A. (cuentas en divisa) 301.251,06
643.849,35
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 18.959,61
Otras cuentas de tesoreria en divisa 5.857,98
24.817,59
6638.666,94

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el
gjercicio 2017 un tipo de interés anuai medio de mercado.

7. Patrimonio afribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes ¢ 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

l2 parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.
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A continuacion se detalla, al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la composicion del saldo de "Capital”, el valor
liquidativo de la accidn y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”.

Euros
31-12-2017 31-12-2016
Numi'aro total de acciones emitidas totalmente 2 206.404 5 206,404
suscritas y desembolsadas :
Valer nominal unitario 6,00 6,00
Capitai estatutario méaximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (10.761.576,00) (10.761.576,00)
Capital 13.238.424,00 13,238.424,00
Capital inicial 2.400.000,00 2.400.600.00
Capital esiatutario emitido 10.838.424,00 10.838.424,00
Nominal acciones propias en cartera {7.348.500,00)| (5.740.188.,0¢)
Capital en circulacién 5.889.924,0 7.498.236,00
Nimero de acciones en circulacion 981.654 1.249.706
Valor liquidativo de la accion 479 429
Patf’lmomo afnbuldo a‘acc:fo.mstas de ia 4.706.259 82 5.367.038,43
Sociedad al cierre del ejercicie

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién 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 adguisicion 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 suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2017, los accionistas (personas juridicas) de la Sociedad que poseian un porcentaje de
participacién directa significativa superor al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

N° de % de
Acciones participacion
INTERNACIONAL PERIFERICOS Y MEMORIAS §.A. 245 873 25.05%

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el nimeio de accionistas de la Sociedad era de 146 y 149, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el niimero 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
reconstitucidn permanente del niimero minimo de accionistas.
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulaciéon de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la ¢olocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

Fl Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuante a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Furos
31-12-2017 31-12-2016
Reserva legal - -
Reserva voluntaria (17.059,22) (14.433,69)
Reservas (17.659,22) (14.433,69)

E! saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

8.  Ofros gastos de explotacién

Segtn se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido confractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2017 y 2016, 1a Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario

de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad ha devengado como gasto una comision de
administracion fija anual.

Asimismo, en virtud del contrate de asesoramiento sobre estrategias de inversion suscrito con Gar Investment
Advisors EAFI, S.L. (véase Nota 1), la Sociedad devenga como gasto una comision fija anual, que se satisface
semestraimente. La Sociedad ha devengado durante los ejercicios 2017 y 2016 un importe de 32 y 42 miles de
euros, respectivamente, por este asesoramiento, que se encuentra recogido en ef epigrafe “Otros gastos de
explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, gquedando a 31 de diciembre de 2017 y 2016, un
importe de 3 miles de euros pendiente de pago, en ambos ejercicios.

Adicionalmente, y también conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga
como gasto que se liguida anualmente, una comisién calculada en funcién de los rendimientos positivos del

eiercicio.
La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2017 y 2016, ha percibide por este

servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente,
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Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

E! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Insiituciones de Inversién
Colectiva v sus posteriores medificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titlo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de |as Instituciones de inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversion colective desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades vy excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun 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 pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

5. En el caso de que el objeto de la inversidén sean ofras lIC, la custodia se realizard sobre aquelfas
participaciones regisiradas a nombre del depositario o de un subcustodic expresamente designado por

aquel,
6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la nommativa y el folleto de [a
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. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de

Valores, de conformidad con la normativa vigente.

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

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en fos 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 las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar Jas drdenes de reinversién recibidas.
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Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2017 v
2016 han ascendido a 4 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros™ de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» 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, durante fos gjercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
ta Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en coperaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016
cumplen ¢ han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2013 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucitn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 21 y 23 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
impenible antes 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 Impueste sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenia de pérdidas 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 la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto 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 imponibles negativas hasta el imporie de un millon

de euros.

Debide a las posibies diferentes interprelaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, |os resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afnos sujetos a verificacidn pueden dar lugar a pasivoes fiscales de cardcter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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10. Informacion relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los gjercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adguiride frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromisc alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en refacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2017 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directe o indirecte, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en tas notas
anteriores,

21



GCLASE 87
WERRRIRTRT

ON1306066

Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

QUANTICA XXIi, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR |ES0148396007 | ACCIONESIINDITEX 60.268,38
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 97.735,77
EUR |ESO0137650018 | ACCIONES|FLUIDRA SA 201.360,50
FUR |{ES0177542018 | ACCIONES|INTL CONS AIRLINES 161.558,17
EUR [ES0167733015 | ACCIONES|ORYZON GENOMICS SA 52.046,35
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 572.969,17
EUR |FROGOC131104 1 ACCIONES/BNP PARIBAS SA 99.973,50
EUR |FRO000120271  ACCIONES|TOTAL SA 92.090,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELOR MITTAL 75.162,78
Usp |US6516391066 | ACCIONESNEWMONT MINING CORP 45.005,25
USD | US02079K1079 | ACCIONESIALPHABET INC 150.793,17
EUR |GBO0BO3MLX29 | ACCIONESROYAL DUTCH SHELL 104.471,60
EUR |DE0006062144 | ACCIONES|COVESTRO AG 152.273,10
usD | US0718131099 | ACCIONES|BAXTER INTERNATIONAL 75.381,92
GBP |GB0031743007 | ACCIONES/BURBERRY GRUOP PLC 97.117,36
EUR |NLO0011585146 | ACCIONES|FERRRARI NV 98.993,40
UsD | US0640581007 | ACCIONES[BANK OF NEW YORK 89.684,41
EUR |[FRO000125486 | ACCIONES|VINCI SA 100.647,30
USD | IE0OB4BNMY34 | ACCIONES|ACCENTURE PLC 71.412,24
EUR |FRO000121329 | ACCIONES[THALES SA 100.845,36
USD | US00724F1012 | ACCIONES|ADOBE SYSTEMS INC 222.170,16
Usp | US6710311077 | ACCIONES|OREILLY AUTOMOTIVE 75.137,44
EUR |FR0O000130452 | ACCIONES|EIFFAGE SA 128.789.40
EUR |DE0005552004 | ACCIONES|DEUTSCHE POST AG 137.535,00
UsD |US30303M1027 | ACCIONES|FACEBOOK INC 119.795,84
EUR {FRO0O0051732 | ACCIONESIATOS 117.102,75
UsSD | US08579W1036 | ACCIONES|BERRY PLASTICS GROUP 157.267,86
CHF | CHO000587979 | ACCIONES|SIKA AG-BR 79.364,94
USD |US91324P1021 | ACCIONES|UNITEDHEALTH GROUP 219.266,34
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Divisa ISIN Descripcién Euros
USD | US0639041062 1 ACCIONESIBANK OF THE OZARKS 125.433,24
EUR | FRO000073793 | ACCIONESDEVOTEAM SA 83.233,20
UsSD | US9029733048 | ACCIONES|US BANCORP 77.569,38
USD | US5218652049 | ACCIONES|LEAR CORPORATION 138.767,50
EUR |BE0003565737 | ACCIONES|KBC GROEP NV 138.664,50
UsD [ US2044481040 | ACCIONES|CIA MINAS BUENAVENTU 46,679,272
NOK | FO0000000179 | ACCIONESBAKKAFROST P/F 120.101,19
UsD | SG9999014823 | ACCIONESBROADCOM CORP 69.334,11
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.410.063,46
EUR |FR0010361683 | PARTICIPACIONESILYXOR INTERNATIONAL |  77.55230
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 77.552,30
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Quantica XXIll, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Situacion de la Sociedad, evolucion de los negocios (mercados) y evolucién
previsible

Quantica XXII, 5.1.C.AV., S.A. es una sociedad de inversién global, que invierte en Renta Variable y Renta Fija,
tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualguier pais, denominados en moneda

euro o distinta al euro.

El afioc 2017 ha sido un buen afio para los mercados financiercs de forma generalizada. Los indices americanos
han crecido con fuerza, quedando fos europeos por detras. El afic ha estado marcado por la fortaleza de los
datos macroeconomicos, lo que ha provocado una baja volatilidad respecto ta media historica. En QUANTICA
XXIi hemos seguido apostando fuertemente por la no indexacién. Hacemos un stock picking enfocandonos en
seleccionar empresas con modelos de negocio sdlidos, con buena situacién financiera y una amplia
diversificacion geegrafica. Como consecuencia de este stock picking surge nuestra distribucién sectorial.
Durante &l afio hemos hecho muy pocos movimientos en la cartera ya que hemos contentos con la composicion,
el comportamiento y el valor potencial de la misma. Gracias a esta composicion hemos sacado un diferencial
respecto los indices de referencia. En la cartera, siempre mantenemos empresas gue tienen un potencial alcista
en los proximos 12 meses superior al 15% segln nuestros modelos de valoracidn. Ademas de este requisito, las
empresas han de tener fundamentales soélidos, buen posicionamiento en su sector, ratios financieros atractivos y
capacidad para mantener un crecimiento de beneficios estable.

Otro factor determinanie en el afio ha side el debilitamiento marcado del délar. En QUANTICA XXl nos hemos
visto afectados por este movimiento de [a divisa, que nos ha afectado negativamente en el rendimiento obtenido
por la subida de las acciones denominadas en délares. Este efecto ha sido menor gracias a la cobertura dei 50%
- 0% que mantenemos desde hace varios trimestres.

En el primer frimestre del afio hubo una mejora en los datos macroecondmicos, lo que hizo mejorar ias
previsiones del FMI sobre el crecimiento del PIB. Los resultados empresariales del (ltimo frimestre de 2016
ayudaron a la revalorizacion de los diferentes indices. Por parte de las administraciones, et gobierno de Danald
Trump anuncio su intencion de presentar una reduccion de los impuestos de sociedades.

Aunque la situacion economica seguia con datos macroecondmicos buenos y fuertes, el segundo trimestre fue
mas volatit que el anteriar, Abril fue un mes sin grandes movimientos que finalizd con subidas despues de las
elecciones francesas. El mes de mayo estuvo marcado por el miedo ante un posible “impeachment” sobre el
presidente Donald Trump a causa de las presuntas filtraciones a Rusia. En el Glimo mes del trimestre se vieron
tomas de beneficios en la mayoria de indices. Por ofra parie, el presidente del BCE hizo un discurso muy
optimista en el cual incrementaba las posibilidades de una reduccion de la politica monetaria en septiembre.
Estas declaraciones fortalecieron rapidamente el euro frente a su homologo americano.
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En el tercer trimestre, los resultados empresariales continuaban con la buena direccion, apoyados en unos datos
macroeconomicos solidos. El euro sigui¢ fortaleciéndose frente al dolar americano. Los factores que aportaron
volatilidad al trimestre fueron las declaraciones de Donald Trump. La escalada de tensién entre Corea del norte y
Estados Unidos crecié como consecuencia de la insensatez de los dos respectivos mandatarios. En septiembre
los mercados repuntaron impulsados por jos bancos centrales y las materias primas. El BCE aumenid las
perspectivas de crecimiento de la Eurozona y retraso la decision respecto el final del QE debido a la disminucion
de expectativas sobre la inflacion. Por su parte, la Fed anuncié una reduccién de su balance y una subida de
tipos antes de fin de afio.

En el cuarto trimestre, los mercados han continuado su senda alcista. Los datos macroecondmicos han
confirmado la aceleracion del crecimiento mundial y los resuitados empresariales han contribuido a fortalecer el
tono de los mercados. Cerramos el afo con la mayor parte de los indices en positivo, con la economia
americana cerca de pleno empleo, con las bolsas emergentes con entradas de capitales y buenas perspectivas
para 2018. En cuanto a rendimiento sectorial, los sectores con mayor rendimiento en el afio han sido el
tecnologico, materias primas y financieros. E! sector con menos rendimiento en el afioha sido el sector de
telecomunicaciones.

Nuestra posicién actual respecto los mercados para 2018 sigue siendo conservadora, pero positiva. Creemos
que el afio 2018 va a ser un afo con puntas de volatilidad fuertes, ya que creemos que quedan algunos temas
que parecen olvidados y que volveran a relucir en algan momento del afo.

Uno de ellos podria ser la negociacion entre la Unidn Europea y Inglaterra. Tras primer acuerdo, aim quedan
muchos campos que negociar. Creemos que estas negociaciones pueden aportar volatilidad en los mercados
europeos y en los mercados de divisas. A pesar de esto, creemos que se va a encontrar una solucién sensata

para ambas paries.

En Estados Unidos, creemos que el presidente Donald Trump seguird aportando inestabilidad a los mercados,
tal y como lieva haciendo desde su eleccién. A dia de hoy la tension entre Estados Unidos y Corea del norte
parece mas suavizada que hace unos meses. Creemos que en el 2018 se volveran a vivir momentos de tension
anuqué creemos gue esto solo provocara méas sanciones econdmicas, sin llegar a la accion militar.

En cuanio a la reduccion del tamafio del balance de la FED y la reduccion del Quantitative Easing europeo,
creemos que las instifuciones van a seguir la senda prevista de manera logica y coherente. Creemos que el
nuevo presidente de la FED sabe muy bien que, si decide subir tipos de manera precipitada, tanto los mercados
de renta variable el de renta fija, van a sufrir. Actualmente los niveles de inflaciébn no muestran ninguna
necesidad de tomar esta decisién. Por tanto, creemos que las posibles correcciones de mercado basadas en
este miedo, van a ser infundadas, aungue estamos bastante seguros que las habra.

A pesar de estos riesgos politicos, los datos macroeconémicos contindan siendo buenos y sélidos. Si los datos
no cambian su evolucion, en el caso de que hubiera una correccion de mercado sera de limitada magnitud y
duracién. De momento no tenemos ningtin motivo para pensar que podria haber una recesion econdmica o una
correccion prolongada en el tiempo,

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 11,683%. La exposicion media de la Sociedad a los
mercados de renta variable ha sido del 85,23%. Recordemos gue el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del
7.4%, el DJ EuroStoxx-50, del 6,49%, el Nikkei 225, del 19,1 %, ef S&P 500 del 19,42% v las letras del tesoro a

1 afio (indice AFl}, del 0,01%.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 6,95%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
12,89 %, el DJ EuroStoxx-50, del 10,2%, el Nikkei 225, del 11,88%, el S&P 500 del 6,69% v las letras del tesoro

a 1 afio (indice AFl), del 0,6%.
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El resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de 117,524 46€,

El valor liquidativo de ia Sociedad al cierre del ejercicio 2017 asciende a 4,79 euros, lo gue supone un
incremento del 11,66% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicio 2017 e
patrimonio de [a Sociedad ha pasado de 5.367.038,43 a 4.706.259,82 euros y el nimero de accionistas de 149 a

146.
Uso de instrumentos financieros por ia Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a ia consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los riesgos de
precio, crédito, liquidez 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 ia
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que resenar distinto de lo comentade en fa Memoria.

investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el gjercicio
2017,

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

Adquisicion de acciones propias
La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo come Institucidn de Inversion Colectiva sujeta a la

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva v a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobhiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 5.304.820,51 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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Quantica XXlil, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Quantica XX, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., en su reunion celebrada
el 20 de marzo de 2018 han formulado las cuentas anuales de Quantica XXII, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A., que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2017 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, y
el informe de gestién del ejegcicio 2017, que junto a esta diligencia estan extendidas en 31 folios de papel
timbrado, clase 82, nimeros ON1306041 a ON1306071, ambos incluidos.

Firmantes:

D. José DomingoValls Liorente

B et
D. Santiago Sainz de Vicufa Anaya
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