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A los accionistas de Alaluz Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.:

"Opirnirén

Hemos auditado las cuentas anuales de Alaluz Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. (la Sociedad), gue comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, 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, asf
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién
(que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacidn 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 reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Ingresos por comisiones

Descripcién  Segun se indica en la nota 1 de la memoria adjunta, la actividad principal de la
Sociedad, es la gestién de patrimonios por cuenta ajena, la administracion y
representacién de Instituciones de Inversién Colectiva y, en general, la realizacién de
todas las operaciones o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva. Las comisiones procedentes de la actividad de
gestidn suponen la principal fuente de ingresos de la Sociedad. La descripcidn de los
criterios de reconocimiento de ingresos y el detalle de los ingresos reconocidos se
encuentran recogidos, respectivamente, en las notas 3.h y 14.1 las cuentas anuales
adjuntas.

Nuestra

respuesta Nuestro enfoque de auditoria ha incluido, obtener un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la Sociedad en el calculo de la comisién de
gestion, asi como el re-célculo de la totalidad de las comisiones de gestidn
devengadas durante el ejercicio 2017, contrastando con documentacién soporte las
principales variables utilizadas para calcular la comisién devengada por la Sociedad.

Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que

contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o
error.

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién 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 auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién 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 informacién revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestién.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N© SO530)

JAUDITORZ=S

INSTITUTO DE CENSORES JURADOS
DE CUENTAS DE ESPANA

PARA INCORPORAR AL PROTOCOLO

ERNST & YOUNG, S.L. Jaume Pallerols Cat
(Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
Afo2018 N 01/18/03999 de Cuentas con el N° 22702)

COPIA

Informe de auditoria de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional

25 de abril de 2018
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ALALUZ CAPITAL, S.G.LLC, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2017

ACTIVO Nota Euros
2017 2016
1. Tesoreria 7 227.456,64 199.812,85
2, Cartera de negociacién - -

Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital
Derivados de negociacién - -
Otros activos financieros - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
3. Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias - -
Valores representativos de deuda - -
Otros instrumentos de capital - -
Oftros activos financieros - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
4. Activos financieros disponibles para la venta - -
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
5. Inversiones crediticias 48.348,98 15.500,00

Crédito a intermediarios financieros 8.1 15.500,00 15.500,00

Crédito a particulares 8.2 32.848,98 -

Otros activos financieros - -

6. Cartera de inversién a vencimiento - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -

7. Derivados de cobertura - -
8. Activos no corrientes en venta - -

Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital - -
Activo material - -

Otros - -
9. Participaciones - -
Entidades del grupo - -
Entidades multigrupo - -
Entidades asociadas - -
10. Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
11. Activo material 9 119.494,41 123.461,53
De uso propio 119.494,41 123.461,53
Inversiones inmobiliarias - -
12. Activo intangible - -
Fondo de comercio - -
Otro activo intangible - -
13. Activos fiscales 15 579 4,42

Corrientes 5,79 4,42

Diferidos - -

14. Resto de activos 12 37479,00 40384,45
TOTAL ACTIVO 432.784,82 379.163,25




ALALUZ CAPITAL, S.G.LI.C, S.A.
Balances de Situacién al 31 de diciembre
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota Euros
2017 2016
Cartera de negociacién - -
Otros pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Pasivos financieros a coste amortizado 7.413,80 6.442,30
Deudas con intermediarios financieros 2.704,84 239,57
Deudas con particulares 11 4.708,96 6.202,73
Empréstitos y pasivos subordinados - -
Otros pasivos financieros - -
Derivados de cobertura - -
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta - -
Provisiones - -
Fondos para pensiones y obligaciones similares - -
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales - -
Otras provisiones - -
Pasivos fiscales 15 30.458,79 3.422,19
Corrientes 30.458,79 3.422,19
Diferidos - -
Resto de pasivos 12 8.250,00 11.250,00
TOTAL PASIVO 46.122,59 21.114,49
FONDOS PROPIOS 386.662,23 358.048,76
Capital 13 500.000,00 600.000,00
Escriturado 500.000,00 600.000,00
Menos: Capital no exigido - -
Prima de emision - -
Reservas - -
Otros instrumentos de capital 13 500.000,00 -
Menos: Valores propios - -
Resultados negativos de ejercicios anteriores (141.951,24) (89.440,40)

Resultado del ejercicio 4
Menos: Dividendos y retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efectivo

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracién

SUBVENCIONES DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

(471.386,53)

(152.510,84)

386.662,23

358.048,76

432.784,82

379.163,25




ALALUZ CAPITAL, S.G.LI.C, S.A.
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2016
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PRO-MEMORIA

Nota Euros

Avales y garantias concedidas

Oftros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores a plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financieros

Oftras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO
Depésito de titulos

Carteras gestionadas
Otras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

2017

2016

1 21.253.495,93

21.253.495,93




ALALUZ CAPITAL, S.G.LI.C, S.A.
Cuentas de Pérdidas y Ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre
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(*)
(+)

(+4)

(+)
*)
¢

)

412
+/-)

(+F-)

(+)
*)

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas

MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones cobradas

Comisiones pagadas

Resultado de operaciones financieras (neto)
Cartera de negociacion
Otros instrumentos financieros con cambios en pérdidas y ganancias
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias
Otros

Diferencias de cambio (neto)

Oftros productos de explotacion

Otras cargas de explotacion

MARGEN BRUTO

Gastos de personal

Gastos generales

Amortizacién

Dotaciones a provisiones (neto)

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto)
Inversiones crediticias
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)

Activos materiales

Activos intangibles

Resto
Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como
operaciones interrumpidas

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS
Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

RESULTADO DEL EJERCICIO

RESULTADO POR ACCION (EUROS)
Basico
Diluido

Euros

Nota 2017 2016
8.1 7,64 23,32
7,64 23,32
14.1 76.231,78 -
- (1.100,00)
76.239,42 {1.076,68)
142 (350.504,38)  (10.086,07)
143 (181.834,86) (131.425,83)

9

(15.286,71)

(9.922,26)

(471.386,53)

(152.510,84)

(471.386,53)

(152.510,84)

(471.386,53)

(162.510,84)

(471.386,53)

(152.510,84)

(94,28)
(94,28)

(25,42)
(25,42)



ALALUZ CAPITAL, S.G.LL.C, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio neto

Estados de ingresos y gastos reconocidos
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A)

N

RESULTADO DEL EJERCICIO
OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para Ia venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
d) Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Oftras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de ingresos y gastos reconocidos

Impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B)

Euros

2017

2016

(471.386,53)

(152.510,84)

(471.386,53)

(152.510,84)
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ALALUZ CAPITAL,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

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

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Alaluz Capital, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., (en adelante, “la
Sociedad”) se constituy6é en Espafia como Sociedad Andnima el 10 de noviembre de 2015 por un
periodo de tiempo indefinido, bajo la denominacién de Alaluz Capital, S.G.LI.C., S.A., con domicilio
social actual en Madrid, Plaza de la Independencia, n° 2, 4° derecha.

Su objeto social principal es la gestién de las inversiones, el control y la gestion de riesgos, la
administracion, representacion, y gestién de las suscripciones y reembolsos de Instituciones de
Inversion Colectiva y las Sociedades de Inversién de Capital Variable.

Con fecha 16 de diciembre 2016, se obtuvo la aprobacion para la gestion de entidades de tipo cerrado.

La normativa basica de la Sociedad se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva, modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre y en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, modificado por el Real Decreto 83/2015 de 13 de
febrero y el RD 877/2015, de 2 de octubre y se adapta el régimen tributario de las Instituciones de
Inversién Colectiva, la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003 de 17 de julio que entr6 en
vigor con fecha 5 de febrero de 2004. Asimismo esta sujeto a las disposiciones que desarrollan,
sustituyen o modifican las normas citadas, y en especial a las Circulares emitidas por la C.N.M.V.
referidas a Instituciones de Inversion Colectiva.

Desde el 22 de enero de 2016, la Sociedad esta inscrita, con el nimero 245, en el Registro
Administrativo de Entidades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, siendo su objeto social principal la administracion y representacion de
Instituciones de Inversién Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad gestiona 2 Fondos de Inversién (ninglin Fondo de [nversion
al 31 de diciembre de 2016). El patrimonio total a 31 de diciembre de 2017 es de 21.253.495,93 euros
(ALX Fund of Funds 10.635.812,94 euros, y ALX Fixed Income 10.617.682,99 euros).

1.1 Formulacién de las cuentas anuales

Las cuentas anuales del ejercicio 2017, que han sido formuladas por el Consejo de Administracion en
su reunion de 22 de marzo de 2018, se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas de la Sociedad. No obstante, los Administradores estiman que dichas cuentas anuales
seran aprobadas sin modificaciones.
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1.2 Estructura de la plantilla de la Sociedad

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2017 y 2016, asi como la distribucion por sexos de
la plantilla de la Sociedad al cierre de dicho ejercicio, es la siguiente:

N° de empleados

N° medio en el N°al 31.12.2017
ejercicio Hombres Mujeres
Administracion 2 1 1
Técnicos 3 3
Total 5 4 1

N° de empleados

N° medio en el N°al 31.12.2016
ejercicio Hombres Mujeres
Administracion 1 1 -
Técnicos 1 - 1
Total 2 1 1

En lo que respecta a los miembros del Consejo de Administracion, la distribucion por sexos al cierre
de los ejercicios 2017 viene representada por 6 hombres (5 hombres en el ejercicio 2016).

Durante el ejercicio 2017 y 2016, no existen empleados con discapacidad superior al 33%.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
21 Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de contabilidad de la
Sociedad y se presentan siguiendo los modelos establecidos por la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la C.N.M.V. (modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre), sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las empresas de servicios de
inversion, sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras de
sociedades de capital riesgo (en adelante la Circular 7/2008 de la C.N.M.V.), de forma que muestran
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y
de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y normas contables y los
criterios de valoracion recogidos en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., que se resumen en la Nota 3.
No existe ningln principio contable o criterio de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un
efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales se presentan en euros, salvo que se indique otra cosa.
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b) Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislacion mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio
neto, ademas de las cifras del ejercicio 2017, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria
también se incluye informacién cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable
especificamente establece que no es necesario.

2.2 Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

-En la preparacién de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar
juicios de valor, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a
los saldos de los activos, pasivos, ingresos y gastos, asi como al desglose de los pasivos contingentes
existentes en la fecha de emision de las presentes cuentas anuales.

Los juicios de valor, estimaciones y asunciones realizados estan basados en la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio. Sin embargo, dada la incertidumbre inherente a las mismas podrian
surgir acontecimientos futuros que obliguen a modificarlas en los proximos ejercicios, lo cual se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mas importantes que se han aplicado en la preparacion de estas
cuentas anuales, son los que se resumen a continuacién, que se ajustan a lo dispuesto en la Circular
7/2008 de la C.N.M.V.:

a) Principio de empresa en funcionamiento

Lainformacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con el objetivo
de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni para una
hipotética liquidacion.

Durante el ejercicio 2017 se han producido dos aportaciones de socios por una cantidad total de
500.000 euros (Ver nota 13) desembolsados en su totalidad.

El 29 de enero de 2018, se ha aprobado en la Junta General Extraordinaria de Accionistas una
aportacion de socios, por un importe total de 150.000 euros, estando pendiente de desembolso 54.000
euros.

b) Principio de devengo

Estas cuentas anuales se han elaborado en funcion de la corriente real de bienes y servicios, con
independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

C) Principio de uniformidad

Los criterios contables aplicados en estas cuentas anuales son uniformes con los aplicados en el
ejercicio anterior.
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d) Principio de prudencia

Para la elaboracion de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Sociedad
contabiliza tan sélo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, en la
elaboracion de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el ejercicio
o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio de su posterior reflejo en otros
documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el gasto.

e) Compensacioén de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacion por su
importe neto, los saldos deudores y acreedores con origen en fransacciones que, contractualmente o
por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién
de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simultanea.

f) Principio de importancia relativa

Para la elaboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia relativa, de
modo que la Sociedad ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza similar, siempre y
cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo no se altera la imagen fiel
de la Sociedad.

g) Operaciones en moneda extranjera

A los efectos de estas cuentas anuales se ha considerado como moneda funcional y de presentacion
el euro, entendiéndose por moneda extranjera cualquier moneda distinta del euro.

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores en moneda extranjera se han convertido
a Euros utilizando el tipo de cambio de contado. Con posterioridad a ese momento, se aplican las
siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en moneda extranjera a Euros:

. Los activos y pasivos de caracter monetario, se convierten a Euros utilizando los tipos de
cambio oficiales de cierre publicados por el Banco de Espafia.

. Las partidas no monetarias valoradas al coste histérico, se convierten al tipo de cambio de la
fecha de adquisicion.

. Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se conviertan al tipo de cambio de la
fecha en la que se determind el valor razonable.

. Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacion.
. Las amortizaciones se convierten aplicando el tipo de cambio aplicado al correspondiente
activo.

Las diferencias de cambio surgidas por la conversién de saldos en moneda extranjera se registran en
la cuenta de pérdidas y ganancias, con la excepcién de diferencias surgidas en partidas no monetarias
valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa a patrimonio neto hasta
el momento en que éstas se realicen.

Al cierre del ejercicio 2017 y 2016 la Sociedad no mantenia importes en moneda extranjera.
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h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion recibida
0 que se va a percibir, menos los descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales. Cuando la entrada
de efectivo se difiere en el tiempo, el valor razonable se determina mediante el descuento de los flujos
de efectivo futuros.

El reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio neto
se supeditara al cumplimiento de las siguientes premisas:

. Su importe se pueda estimar de manera fiable.
. Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos.
. La informacion sea verificable.

Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los ingresos, la
cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable se registra como un gasto y no como un menor
ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente como
deteriorados por la Sociedad, asi como aquellos para los que se hubiesen calculado colectivamente
las pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antiglledad superior a tres meses,
tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias en base a los
siguientes criterios:

. Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

. Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir el pago.

No obstante lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicion del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicion ni se
reconocen como ingresos.

i) Instrumentos financieros

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

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Sociedad se
convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Sociedad reconoce
las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el derecho legal a
recibir, o la obligacion legal de pagar, efectivo, y los derivados financieros desde la fecha de
contratacion. Adicionalmente, las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registran en la
fecha de liquidacion, y los activos financieros negociados en los mercados secundarios de valores
espafioles, si son instrumentos de capital, se reconocen en la fecha de contratacién y, si se trata de
valores representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.
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Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son clasificados
como pasivos financieros, en la fecha de su reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econémico
cuando este no coincida con su forma juridica.

Las remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a la recompra
o refinanciacion de los pasivos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como un
gasto financiero. Asimismo, en la cuenta de pérdidas y ganancias se registran los costes de emisién
de los pasivos financieros aplicando el método del tipo de interés efectivo.

1) Activos financieros

Son activos financieros, entre otros, el saldo en efectivo en caja, los depositos en bancos, los créditos
a intermediarios financieros, los créditos a particulares, los valores representativos de deuda y los
instrumentos de capital adquiridos.

La Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes carteras a efectos de valoracion:
. “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

- Cartera de negociacién: son activos financieros originados o adquiridos con el objetivo
de realizarlos a corto plazo y los derivados no designados como instrumentos de
cobertura contable.

. “Inversiones crediticias”: incluyen los activos financieros que, no negociandose en un mercado
activo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de
importe determinado o determinable y en los que se estima recuperar todo e! desembolso
realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. En esta
categoria se recogen los depositos en intermediarios financieros y las cuentas a cobrar a
particulares.

En su reconocimiento inicial en balance, los activos financieros se registran por su valor razonable. El
valor razonable es la cantidad por [a que un activo podria ser entregado, o un pasivo liquidado, entre
partes interesadas debidamente informadas, en una transaccidon realizada en condiciones de
independencia mutua.

Tras su reconocimiento inicial, la Sociedad valora todos los activos financieros, por su valor razonable,
sin deducir ningtin coste de transaccién en que pudiera incurrirse por su venta, o cualquier otra forma
de disposicién, excepto los activos financieros incluidos en la categoria de “Inversiones crediticias”,
que se valoran por su coste amortizado.

El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el instrumento financiero, menos los
reembolsos de principal, mas o menos, segln el caso, la parte imputada en la cuenta de pérdidas y
ganancias, mediante la utilizacién del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el
importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por
deterioro reconocida directamente como una disminucién del importe del activo o mediante una cuenta
correctora de su valor.
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El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo
largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas,
en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia
gue vaya a tener lugar.

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre que en dicha transferencia
se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, aun no existiendo transmision ni retencién
sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En este (ltimo caso, cuando no se
transmita el control del activo estos seguiran reconociéndose por su compromiso continuo, es decir,
por un importe igual a la exposicion de la Sociedad a los cambios de valor del activo financiero
transferido.

El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por
deterioro.

i.2) Pasivos financieros

Son pasivos financieros, entre otros, los depositos de bancos centrales y de entidades y los depésitos
de la clientela.

Los pasivos financieros se clasifican a efectos de su valoraciéon como “Pasivos financieros a coste
amortizado”™: en esta categoria se incluyen los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las
categorias anteriores.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos financieros se registran por su valor razonable.
Tras su reconocimiento inicial, los pasivos financieros se valoran por su coste amortizado.

Los pasivos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando se hayan extinguido o se
adquieran. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros extinguidos y la
contraprestacion entregada se reconoce inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

i.3) Ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la cartera en la
que se encuentren clasificados siguiendo los siguientes criterios:

. Para los instrumentos financieros valorados al coste amortizado los cambios de su valor
razonable se reconocen cuando el instrumento financiero causa baja del balance, y, para el
caso de los activos financieros, cuando se produzca su deterioro. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se caiculan aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

) Deterioro del valor de los activos financieros
El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la cuenta de

pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por
deterioro.
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k) Inmovilizado material

El inmovilizado material incluye los importes de los inmuebles, terrenos, mobiliario, vehiculos, equipos
de informatica y ofras instalaciones propiedad de la Sociedad o adquiridas en régimen de
arrendamiento financiero. Los activos materiales se clasifican en funcion de su destino en: inmovilizado
material de uso propio e inversiones inmobiliarias, y podran reclasificarse en otra categoria cuando
cambie su uso o destino.

Inmovilizado material de uso propio incluye todos los activos en propiedad o en régimen de
arrendamiento financiero que la Sociedad espera emplear, durante mas de un ejercicio, para fines
administrativos o para la produccién o suministro de bienes y servicios. Estos activos se valoran
inicialmente por su coste, y posteriormente por su coste menos su amortizacion acumulada vy, si
hubiere, menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

El coste del inmovilizado material incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicion y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacion, sustitucién o mejora,
cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener beneficios economicos futuros.

El coste de adquisicion o produccién de los activos materiales, neto de su valor residual, se amortiza
linealmente, en funcién de los afios de vida Util estimada de los diferentes elementos, segun el siguiente
detalle:

Afios
Instalaciones Técnicas 10
Mobiliario y enseres 10
Equipos para procesos de informacién 4

Los gastos de conservacion y mantenimiento, que no incrementan la vida util del activo, se cargan a la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

El inmovilizado material se da de baja del balance en el momento de su enajenacion, cuando se
dispone de él o cuando quedan permanentemente retirados de uso y no se espera obtener beneficios
econémicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de la venta y su valor en libros se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzca la baja del activo y
se clasifica en una partida separada.

La Sociedad revisa periédicamente el valor residual, la vida util y el método de amortizacion de los
activos, e identifica si existen indicios, tanto internos como externos, de que algun elemento del
inmovilizado material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se refieren los estados financieros.
Para aquellos activos identificados, estima el importe recuperable del activo material, entendido como
el mayor entre: (i) su valor razonable menos los costes de venta necesarios y (ii) su valor de uso. Si el
valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor en libros, la diferencia entre ambos se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe
recuperable.

0) Gastos de personal
Retribuciones a corto plazo
Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los

servicios recibidos, registrandose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y como
una cuenta de periodificacion de pasivo, por la diferencia entre el gasto total y el importe ya satisfecho.
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p) Arrendamientos

La Sociedad clasifica los contratos de arrendamiento en funcién del fondo econdmico de la operacion
con independencia de su forma juridica como arrendamientos financieros u operativos. Arrendamientos
financieros son aquellos arrendamientos en los que la Sociedad transfiere sustancialmente todos los
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato, mientras que clasifica
como operativos el resio de arrendamientos.

Todos los contratos de arrendamiento suscritos por la Sociedad en calidad de arrendatario
corresponden, en funcién de su trasfondo econdémico, a arrendamientos operativos. Las cuotas
correspondientes a estos contratos se registran como gasto durante el plazo de estos arrendamientos.

La Sociedad no tiene suscritos contratos en calidad de arrendador, por lo que no existen activos de su
propiedad que hayan sido cedidos en arrendamiento.

q) Provisiones y contingencias

La Sociedad diferencia entre provisiones, pasivos y activos contingentes. Las primeras son saldos
acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como consecuencia de
sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la entidad, que.se
consideran probables en cuanto a su ocurrencia, concretos en cuanto a su naturaleza pero
indeterminados en cuanto a su importe y/ o0 momento de cancelacion; mientras que los segundos son
obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya materializacion esta
condicionada a que ocurra, 0 ho, uno 0 mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Los activos contingentes son activos cuya existencia esta condicionada a que ocurran o no
eventos sobre los que la Sociedad no puede influir y que confirman el origen del activo.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a las
cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo
contrario, siempre que se pueda estimar de manera fiable el importe de la obligacion y que ésta
implique para la entidad desprenderse de recursos que incorporan beneficios econémicos. Los pasivos
y activos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos
en cuentas de orden.

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son re-estimadas con ocasién de cada cierre
contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron originalmente
reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen. En ninglin caso se reconocen provisiones para cubrir futuras pérdidas derivadas de las
actividades propias de la Sociedad ni para compensar menores beneficios futuros.

En aquellas situaciones en el que se vayan a recibir compensaciones de un tercero en el momento de
liquidar la obligacién, y siempre que no existan dudas de que dicho reembolso sera percibido, se
contabiliza un activo que no supone una minoracién del importe de la deuda. El importe por el que se
registra el citado activo no podra exceder del importe de la obligacion registrada contablemente. Sélo
en aquellos casos en que existe un vinculo legal o contractual, por el que se ha exteriorizado parte del
riesgo, y en virtud del cual la empresa no esté obligada a responder, se ha tenido en cuenta en la
estimacién del importe de la provisién.

A fecha de cierre de los ejercicios 2016 y 2017 la Sociedad no ha registrado ninguna provision para
posibles contingencias futuras.
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r Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio no existen procedimientos judiciales y reclamaciones entablados contra la
Sociedad.

s) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de un ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio derivadas
de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases imponibles
negativas.

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias excepto
cuando la transaccién se registra directamente en el patrimonio neto y en las combinaciones de
negocio en la que el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la misma.

Para que las deducciones, bonificaciones y créditos por bases imponibles negativas sean efectivas
deberan cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente.

El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrafes “Activos fiscales” y “Pasivos
fiscales” del balance de situacion adjunto.

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados y, por tanto,
los activos y pasivos fiscales relacionados contabilizados, realizando las correcciones valorativas
oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no estuvieran vigentes o resultasen recuperables.
Los impuestos diferidos activos y pasivos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se espera
que sean aplicables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liquiden, en base a
los tipos impositivos (y legislacion fiscal) aprobados a la fecha del balance de situacion.

1) Recursos de clientes fuera de balance

La Sociedad recoge en cuentas de orden (registro auxiliar extracontable) por su valor razonable los
recursos gestionados de terceros en sociedades y fondos de inversion.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior no existen recursos de clientes fuera de balance.
u) Partes vinculadas

L.a Sociedad considera como partes vinculadas las establecidas en la Norma 542 de la Circular 7/2008
de la C.N.M.V.

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.
v) Estado de Flujos de Efectivo

En virtud de lo dispuesto en la Norma 82, de la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., la Sociedad ha optado
por no presentar Estado de Flujos de Efectivo.
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4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de aplicacién del resultado del ejercicio finalizado en 31 de diciembre de 2017, formulada
por el Consejo de Administracion de la Sociedad para su aprobacion por la Junta General de
Accionistas, es como sigue:

Base de reparto

Euros

Resultado del ejercicio (471.386,53)

Aplicacién

Resuitados negativos de ejercicios anteriores

(471.386,53)

5. GESTION DE CAPITAL

Las normas que rigen las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva mencionadas
en la Nota 1 regulan, entre otros aspectos, el mantenimiento de un nivel minimo de recursos propios
en funcion del patrimonio administrado.

El articulo 33 del Real Decreto 83/2015 modifica el apartado 1 del articulo 100 del Real Decreto
1082/2012 de 13 de julio, que regula el computo de recursos propios exigibles y recursos propios
computables respectivamente, de esta forma los recursos propios minimos de la Sociedad no podran
ser inferiores a una de las dos siguientes magnitudes:

a) Un capital social minimo de 125.000 euros que se ha de incrementar en:

Una proporcion del 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las IIC que administre o
gestione la Sociedad, en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de
euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En ninglin caso la suma
exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones
de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra
ser cubierta hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad
de crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera
tener su domicilio social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un
tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la
C.N.M.V,, sea equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacion con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas
a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, 0 ECR y
EICC, estas deberan o bien:

iy  Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los

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

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

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores,
se deduciran del patrimonio de las lIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en ofras instituciones 0 ECR o EICC que estén a su vez
gestionadas por la misma SGIIC.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
precedente (a efectos de reporting a la CNMV se han utilizado los gatos de estructura previstos
en la memoria de actividades presentada a la CNMV para el gjercicio 2017, ya que el gjercicio
2016 no es representativo, al no tener casi actividad la Sociedad). Entendiéndose por gastos
de estructura, los gastos de personal, los gastos generales, contribuciones e impuestos,
amortizaciones y otras cargas de explotacion. Se entendera que le nivel de actividad ha variado
sustancialmente cuando los gastos de estructura aumenten o disminuyan un 255 respecto a
los gastos totales del ejercicio anterior, calculados estos Ultimos en proporcion al
correspondiente periodo de tiempo transcurrido en el ejercicio corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la gestora
no podran ser en ningun momento inferiores al importe estipulado en el articulo 97.1 del Reglamento
(UE) N° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de servicios de inversion y por el que se
modifica el Reglamento (UE) N° 648/2012.

El computo de los recursos propios minimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2017 es como
sigue:

Euros

Recursos propios exigibles: 2017
Capital social minimo 125.000,00
Sobre patrimonio de las 1.1.C. gestionadas 21.253.495,93

Total (A) 125.000,00
Gastos estructura 594.435,60
Incremento ingresos inversion libre -

Total (B) 594.435,60
Total Recursos Propios Exigibles = Max (A, 25%*B) 148.608,90

Recursos propios computables:

Capital 500.000,00
Prima de emisién -
Reservas N
Otros importes a adicionar 500.000,00
Resultados negativos de ejercicios anteriores (141.951,24)
Resultados negativos del ejercicio corriente. (471.386,53)
Total recursos propios computables 386.662,23
238.053,33

Recursos Propios Computables - Recursos Propios Exigibles
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Adicionalmente, la normativa en vigor establece destinar al menos 60% de los recursos propios a
inversiones en valores negociables e instrumentos financieros admitidos a negociaciéon en mercados
que cumplan los siguientes requisitos:

- Que tengan un funcionamiento regular.

- Que estén supervisados por la autoridad del Estado en que tenga su sede.

- Que dispongan de reglas de funcionamiento, transparencia, acceso y admisiéon a negociacién
similares a los exigidos en la normativa espafiola a los mercados secundarios oficiales.

Dentro del coeficiente del 60%, la Sociedad podrd computar sus inversiones en acciones o
participaciones de lIC, incluidas las que gestionen.

El 40% restante podra estar invertido en cualquier activo adecuado al cumplimiento del fin social.

A 31 de diciembre de 2017, la Sociedad cumple con las exigencias minimas regulatorias de capital
establecidas en el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero.

El Consejo de Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad deben ser informados periodicamente
de las necesidades de recursos, de forma que conozcan:

- El nivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos propios.

- Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos basicos utilizados en los procedimientos
de evaluacion de los recursos propios.

- Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos
asumidos.

- Considerar futuros requerimientos de recursos propios en funcién del perfil de riesgo y de su
plan estratégico.

6. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

a) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Sociedad. La Sociedad no espera incurrir en pérdidas

significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones por parte de la contraparte.

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio:

Euros
2017 2016
Cuentas corrientes (Nota 7) 227.456,64 199.812,85
Inversiones Crediticias (Nota 8.1) 48.348,98 15.500,00
Resto de activos (Nota 12) 37.479,00 40.384,45
313.284,62 255.697,30

Exposicién maxima

Estos riesgos, a efectos de su distribucién geogréfica, se encuentran localizados en Espafia.

20



ALALUZ CAPITAL,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SA.

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

b) Riesgos de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

b.1) Riesgo de tipo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor de los
instrumentos financieros.

La Sociedad realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de mercado,
0 a tipo fijo, pero con vencimiento a corto plazo; asimismo, los acreedores son a corto plazo, con lo
cual ante variaciones de los tipos de interés del mercado, pueden existir pequefios desfases en las
fechas de vencimiento y de revision de los tipos de interés que se producen entre las distintas partidas
del balance, pero nunca de manera significativa.

b.2) Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean consecuencia
del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores especificos que afectan al
propio instrumento o0 a su emisor, 0 por factores que afecten a todos los instrumentos similares
negociados en el mercado.

b.3) Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

Dado que la Sociedad no ha mantenido saldos denominados en moneda extranjera durante el ejercicio,
ni por tanto se han registrado diferencias de cambio en la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, la
Sociedad no se encuentra expuesta a riesgo por tipo de cambio.

C) Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad de la Sociedad para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo

momento a sus obligaciones de pago. En las notas 8.1 y 10.2 se detalla cémo vencen los activos y
pasivos financieros de la Sociedad.

7. TESORERIA

El desglose del saldo de este capitulo de balance al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Euros
2017 2016
Cuentas Corrientes 227.006,03 199.812,85
Caja 450,61 -
227.456,64 199.812,85

Total
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Bajo el epigrafe de “Cuentas corrientes”, se registran los importes de la cuenta corriente en Banco
Santander, S.A. La cuenta corriente devenga un tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.

8. INVERSIONES CREDITICIAS
8.1 Crédito a intermediaros financieros

El detalle del epigrafe “Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance de situacion, al 31
de diciembre, es el siguiente:

Euros
2017 2016
Depésitos a Plazo 15.500,00 15.500,00
Total 15.500,00 15.500,00
El desglose de los “Depésitos a plazo” al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:
Euros Tipo de Interés (%) Inicio Vencimiento
15.500,00 0.05% 29/12/2016 29/12/2018
El desglose de los “Depésitos a plazo” al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:
Euros Tipo de Interés (%) Inicio ‘Vencimiento
15.500,00 0,05% 29/12/2015 29/12/2017

Los depdsitos a plazo han sido contratados con Banco Santander, S.A., como prenda que garantiza el
cumplimiento de las obligaciones y responsabilidades que tiene contraidas, como consecuencia del
aval bancario por importe de 30.492,00 euros (ver nota 10.2), derivado del contrato de arrendamiento
de las oficinas donde se sitta el domicilio social de la Sociedad.

Mientras permanezca vigente la poliza de pignoracién, se entendera la prorroga por periodos sucesivos
iguales y en los mismos términos y al tipo de interés que para cada nuevo plazo correspondiera
conforme al contrato de apertura de la Imposicion a Plazo Fijo que se trate, continuando los derechos
de crédito que representan en el mismo concepto de la prenda. La prenda continuara en vigor hasta
tanto no se hayan cancelado totalmente las obligaciones garantizadas.

Los intereses devengados por depositos a plazo al 31 de diciembre de 2017 ascienden a 7,64 euros
(23,32 euros a cierre del ejercicio 2016).

8.2 Crédito a particulares
En el epigrafe “Crédito a particulares” del balance adjunto, se han registrado las comisiones
devengadas no cobradas del ejercicio 2017 por un importe 32.848,98 euros, correspondientes

comisiones de gestion sobre la Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable en Luxemburgo,
dichas comisiones han sido cobradas en el primer trimestre del ejercicio 2018.
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9. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe del balance de situacion y los movimientos habidos en este epigrafe, durante
el ejercicio 2017 y 2016, se muestra a continuacion;

Ejercicio 2017

Euros
Inmovilizado material de uso propio 31.12.16 Altas Bajas Traspasos 31.12.17
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones
técnicas y otros
Coste 133.383,79 11.319,60 - - 144.703,39
Amortizacion acumulada (9.922,26) (15.286,71) - - (25.208,97)
Valor neto contable 123.461,53 119.494,41
Ejercicio 2016
Euros
Inmovilizado material de uso propio 31.12.15 Altas Bajas Traspasos 31.12.16
Mobiliario, equipos informaticos, instalaciones
técnicas y otros
Coste 115.546,80 17.836,99 - - 133.383,79
Amortizacién acumulada - (9.922,26) - - (9.922,26)
Va|or neto contab!e 1 15546,80 123461 ,53

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de uso o titularidad,
que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad no tenia ningtin compromisc en firme de compra o
venta de activo material de importe significativo.

No hay inmovilizado totalmente amortizado y en uso a 31 de diciembre de 2017 ni 2016.

10. ARRENDAMIENTOS

10.1  Arrendamientos Financieros

La Sociedad no tiene arrendados ningun tipo de bienes en régimen de arrendamiento financiero.
10.2  Arrendamientos Operativos

a) Arrendador

La Sociedad no tiene contratos de arrendamiento en los que ejerza como arrendadora.
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b) Arrendataria

La Sociedad tiene arrendado el local donde reside su domicilio social (véase nota 1), por los importes
y revisiones que se indican a continuacion.

Vigencia del arrendamiento Importe Alquiler Anual (sin IVA) Revisién Vencimiento

5 afios 50.400,00 euros IPC 30 de junio de 2020

Una vez alcanzada la fecha de vencimiento del nuevo contrato, ésta se prorrogara por sucesivos
periodos de un afio si ninguna de las partes ha comunicado a la otra con una antelacién minima de 3
meses su intencién de no hacer uso de la prérroga.

En el ejercicio 2017, se ha registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias, un importe de 60.268,98
miles de euros en concepto de arrendamientos operativos (59.634,25 miles de euros en 2016) (Ver
nota 14.3).

La Sociedad ha hecho entrega al arrendador de un aval bancario en garantia de las obligaciones
econdémicas derivadas del contrato de arrendamiento, y por la duracion del mismo, por importe de 6
meses de renta, incrementado con el 21% de IVA, es decir, por un importe de 30.492,00 euros (ver
Nota 8.1), que ha contratado con Banco Santander, S.A.

Asimismo, derivado del mismo contrato, la Sociedad ha constituido una fianza por importe de 8.400,00
euros, que se registra en el epigrafe “otros activos” del balance de situacion (véase nota 12).

1. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe del activo del balance de situacion, al 31 de diciembre, es el siguiente:

Euros
2017 2016
Acreedores por prestacion de servicios 4.708,96 6.202,73
4.708,96 6.202,73

Total

Los saldos registrados bajo este epigrafe vencen antes de un afio desde el 31 de diciembre de 2017 y
2016, respectivamente.
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12 RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otros activos y pasivos, incluidos en el balance de situaciéon al 31 de diciembre, es el
siguiente:

Euros
2017 2016

Resto activos
Fianza Arrendamiento (Nota 10.2) 8.400,00 8.400,00
QOtros activos 29.079,00 31.984,45
Total 37.479,00 40.384,45
Resto pasivos
Ingresos anticipados 8.250,00 11.250,00

8.250,00 11.250,00

Total

El saldo registrado en el epigrafe “otros activos” se corresponde con los trabajos de profesionales
externos, para la constitucion de la Sociedad de Inversién Colectiva de Capital Variable en Luxemburgo
anticipados por la Sociedad.

El saldo registrado en el epigrafe “ingresos anticipados” corresponde al ingreso realizado por el
arrendador de las oficinas donde la Sociedad realiza su actividad, en concepto de mejora de dichas
oficinas. El abono de este importe se ha periodificado a lo largo de la vida del contrato de arrendamiento
como menor importe de alquiler anual.

13. PATRIMONIO NETO

Fondos propios

Capital social

A 31 de diciembre de 2016, el capital social ascendia a 600.000,00 euros y estaba representado por
6.000 acciones nominativas de 100,00 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas en un 75 por ciento por cada uno de los accionistas.

Con fecha 21 de julio de 2017 se realizd una reduccion de capital de 100.000 euros, aprobada en la
Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 2017, destinada a compensar resuitados
negativos de ejercicios anteriores. Dicha reduccién se realizé a través de la amortizacion de 1.000
acciones de valor nominal 100,00 euros de valor nominal cada una de ellas.

Asi, a 31 de diciembre de 2017 el capital social asciende a 500.000,00 euros y esta integramente
suscrito y desembolsado. Representado por 5.000 acciones nominativas de 100,00 euros de valor
nominal cada una.

El numero de accionistas al 31 de diciembre de 2017 y 2016, asciende a 5, superando 4 de ellos una

participacién superior al 5% cuyo detalle, como es preceptivo, ha sido facilitado a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores. Todas las acciones tienen los mismos derechos politicos y econémicos.
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Reservas

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las Sociedades deben destinar el 10% del beneficio
del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado.
Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, la reserva legal sélo podra
destinarse a la compensaciéon de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles
suficientes para este fin. Adicionalmente, la reserva legal sélo seria distribuible en caso de liquidacion
de la Sociedad.

Otros instrumentos de capital

Durante el ejercicio 2017 se han producido dos aportaciones de socios por un importe total de
500.000,00 euros (Ver nota 3.a). Dichas aportaciones fueron aprobadas por la Junta General
Extraordinaria del 15 de marzo de 2017 y 27 de septiembre de 2017, por un importe 300.000 euros y
200.000 euros, respectivamente.

14. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

141  Comisiones cobradas

E! saldo del epigrafe “comisiones cobradas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta, se
corresponden con el devengo de las comisiones de gestién sobre la Sociedad de Inversion Colectiva
de Capital Variable en Luxemburgo (ALX SICAV-SIF) por un importe de 76.231,78 euros.

14.2 Gastos de personal

La composicion de los gastos de personal a 31 de diciembre es la siguiente:

Euros
2017 2016
Gastos de personal
Sueldos y salarios 300.612,17 5.468,38
Cuotas a la seguridad social 49.892,21 4.617,69
Total 350.504,38 10.086,07

14.3 Gastos de generales y otras cargas de explotacion

La composicion de los gastos generales y otras cargas de explotacién a 31 de diciembre es la siguiente:

Euros
2017 2016
Gastos generales
Arrendamientos y cédnones 60.268,98 59.634,25
Reparaciones y conservacion 710,16 825,96
Servicios de profesionales independientes 65.609,88 35.757,05
Otros gastos 55.245,84 35.208,57

Total (181.834,86) (131.425,83)
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15. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL
151 Saldos con las Administraciones Piiblicas

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantenia los siguientes saldos con las
Administraciones Publicas:

Euros
2017 2016
Saldos deudores corrientes:

Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta 5,79 4,42
Total saldos deudores 5,79 4,42
Saldos acreedores corrientes:

Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 25.466,21 186,22

Organismos de la Seguridad Social, acreedores 4.992,58 85,97

Hacienda Plblica, IVA repercutido - 3.150,00
Total saldos acreedores 30.458,79 342219

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales, o haya transcurrido un plazo de prescripcion de cuatro afnos.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afilos pendientes de inspeccion,
determinados pasivos fiscales de caracter contingente, que no son susceptibles de cuantificacion
objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores de la Sociedad, asi como de sus asesores
fiscales, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos coniingentes es
remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales adjuntas.

15.2  Calculo del Impuesto sobre Sociedades

La conciliacién entre el importe neto de los ingresos y gastos del gjercicio y la base imponible del
impuesto sobre beneficios para los ejercicios 2017 y 2016 es la siguiente:

Euros
2017 2016

Resultado contable del ejercicio antes del Impuesto sobre Sociedades (471.386,53) (152.510,84)
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporales - -

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores N -

Base imponible del ejercicio (471.386,53) (152.510,84)

Como consecuencia de los resultados negativos del ejercicio, se genera una base imponible negativa
en concepto de impuesto sobre sociedades.
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15.3  Conciliacién resultado contable y resultado fiscal

A continuacion se presenta la conciliacion entre el gasto por Impuesto sobre Sociedades contabilizado por
la Sociedad y el resultado de multiplicar el tipo de gravamen del Impuesto sobre Sociedades aplicable por
el total de ingresos y gastos reconocidos, antes de impuestos de los ejercicios 2017 y 2016:

Euros
2017 2016

Saldo de ingresos y gastos del gjercicio antes de impuestos (471.386,53) (152.510,84)

Carga impositiva tedrica (tipo impositivo 25%) (117.846,63) (38.127,71)
Gastos no deducibles - -
Diferencias temporarias - -
Impuestos diferidos no activados - -
Impuesto sobre beneficios no registrado en la cuenta de resultados 117.846,63 38.127,711
Gasto / (ingreso) impositivo efectivo - -
La cuota a pagar resultante de los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:
Euros
2017 2016
Base imponible del ejercicio (471.386,53) (152.510,84)
Efecto de las diferencias permanentes - -
Tipo de gravamen aplicable 25% 25%
Impuesto sobre beneficios al tipo impositivo del 25% (117.846,63) (38.127,71)
Deducciones y bonificaciones de la cuota - -
Retenciones y pagos a cuenta (a devolver) (5,79) (4,42)
Cuota liquida (5,79) (4,42)

A 31 de diciembre de 2017 y 2016, existen bases imponibles pendientes de compensar por importe de
471.386,53 euros y 152.510,84 euros, respectivamente.

El saldo del epigrafe de “Activos fiscales” recoge los importes a recuperar por impuestos en los
proximos doce meses (“Activos fiscales-Corrientes”).

15.4  Activos y Pasivos por impuestos diferidos

A 31 de diciembre del ejercicio 2017 y 2016, la Sociedad no tiene registrados activos ni pasivos por
impuesto diferido.

16. PARTES VINCULADAS

La Sociedad considera partes vinculadas al personal clave de Alta Direccién compuesto por los
Administradores de la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han percibido retribuciones durante
los ejercicios anual terminado el 31 de diciembre de 2017(no habiendo recibido retribuciones en 2016).
Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian antici pos ni créditos concedidos al personal
de alta direccion o a los miembros del Consejo de Administracion, ni tampoco obligaciones asumidas
por cuenta de ellos a titulo de garantia.
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad no tiene obligaciones contraidas en materia de
pensiones y seguros de vida respecto al personal de alta direccién o a los miembros del Consejo de
Administracién.

Durante el ejercicio 2017 y 2016, la Sociedad no ha formado parte de érganos de administracién de
sociedades como persona juridica administradora.

Durante el gjercicio 2017 y 2016, no se han satisfecho primas de seguros de responsabilidad civil de
los administradores por dafios ocasionados en el ejercicio del cargo.

17. OTRA INFORMACION
171 Servicio de atencion al cliente

El articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia establece la
obligacion para los departamentos y servicios de atencion al cliente y, en su caso, los defensores del
cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de Administracién un informe
explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio precedente.

El Servicio de Atencion al Cliente ha informado de que durante el ejercicio 2017 y 2016 no se han
presentado quejas ni reclamaciones contra la Sociedad.

17.2  Declaracién de los administradores (art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital)

De acuerdo con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anénimas, los miembros del Consejo de Administracion
declaran que no mantienen situaciones de conflicto de interés directo o indirecto adicionales a los
comentados anteriormente, con el interés de la Sociedad.

17.3 Remuneracion a los auditores

Los honorarios abonados a los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio 2017 han
ascendido a 4.683,00 (4.750,00 euros en 2016). Durante el ejercicio 2017 y 2016, el auditor de las
cuentas anuales no ha prestado otro tipo de servicios por los que se hayan satisfecho honorarios
adicionales.

17.4 Informacién sobre medio ambiente

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y 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 de las cuentas anuales respecto a informacion de
cuestiones medicambientales.
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17.5 Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

La informacién relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente:

2017 2016

(Dias)

Periodo medio de pago a proveedores 2,4 12
Ratio de operaciones pagadas 97,15% 97,13%
Ratio de operaciones pendientes de pago 2,85% 2,87%
(Euros)

Total pagos realizados 183.328,63 209.787,82
Total pagos pendientes 4.708,96 6.202,73

18. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE
Excepto por lo indicado en la nota 3.a), desde el 31 de diciembre de 2017 y hasta la fecha de

formulacion de estas cuentas anuales por parte del Consejo de Administracién de la Sociedad, no ha
ocurrido ningun acontecimiento significativo, que deba ser incluido en las cuentas anuales adjuntas.
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El afio 2017, tanto en el ambito econémico como financiero, ha sido uno de los mejores de la Ultima
década, marcada por la profunda crisis econémica y financiera mundial que se inicié en 2007 y por los
graves episodios de la crisis de deuda soberana en Europa pocos afios después. Los mercados
mundiales de acciones han acogido de forma muy positiva la mejora del crecimiento econémico
mundial y de las expectativas para los proximos afios, mientras los mercados de bonos han mantenido
una estabilidad inesperada teniendo en cuenta el paulatino cambio hacia politicas monetarias de sesgo
mas restrictivo por parte de los principales bancos centrales. En este comportamiento ha tenido mucho
que ver la suavizacion de las expectativas inflacionistas, que ha restado presion a las autoridades
monetarias y a los tipos de interés a largo plazo. Mercados de acciones y bonos se han caracterizado
por niveles de volatilidad histéricamente bajos que han impulsado la confianza.

Al contrario de lo sucedido en recientes ejercicios, los principales organismos internacionales revisaban
al alza en varias ocasiones el crecimiento mundial y las previsiones de octubre del FMI apuntaban a
un aumento del PIB mundial del 3,6% en 2017 y del 3,7% en 2018 tras el 3,2% de 2016. Esta escalada
se acompafaba de una tasa de aumento anual estimado del volumen de comercio en el mundo que
casi se dobla hasta el 4,2% en 2017 frente a lo anotado en 2016 y se mantendra alrededor del 4% en
2018. La economia europea ha sido una de las sorpresas positivas del afo, acelerando su marcha
hasta situar el crecimiento estimado del PIB de 2017 unas décimas por encima del 2%, el mejor dato
del dltimo lustro, impulsado por los buenos registros de las economias alemana y espafola pero
también por la mejoria de Francia e ltalia. Este buen comportamiento ha tenido también reflejo en el
Euro ha llegado a revalorizarse mas de un 15% frente al dolar.

Diez afios después del inicio de la crisis, las autoridades monetarias de las principales areas
econdémicas mundiales han seguido teniendo un protagonismo muy destacado. La Reserva Federal
norteamericana ha acelerado la vuelta a la normalidad de la politica monetaria con tres subidas de
0,25 puntos porcentuales cada una en abril, junio y diciembre, hasta alcanzar el nivel del 1,50% con
los tipos de intervencién. Adicionalmente, comenzaba la reduccion de su balance con el abandono de
la reinversion de los vencimientos de deuda. Por su parte, el Banco Central Europeo ha mantenido a
lo largo del afio el tono expansivo de su politica monetaria con tipos de intervencién al 0% y el programa
de expansion cuantitativa (QE) a pleno rendimiento, pero ha comenzado en el ultimo trimestre a
concretar el proceso de normalizacion de su politica monetaria: las compras de deuda se reduciran a
partir de enero de 2018. La reticencia del BCE a reducir de forma més agresiva los estimulos se ha
visto reforzada por la revalorizacién del euro frente al dolar y por la contencién de la inflacién tanto en
Europa como en general en el resto de los paises desarrollados.

En las Bolsas europeas las rentabilidades han sido positivas de forma generalizada, pero con una
dispersion significativa. El EuroSTOXX 50 ascendia un 6,5% y por encima estan las Bolsas de Austria
(+30,6%), Grecia (+24,6%), Portugal (+17,8%), Suiza (+14,1%), Halia (+13,6%), Francia (+9,26%)
Alemania (+9,5%) o el IBEX 35 de la Bolsa espariola (+7,40%). Destacable también es el peor registro
relativo de las grandes compafiias cotizadas europeas, cuyo indice (Stoxx Europe Large Caps) apenas
ha subido un 5,9%.

Un afo mas, los mercados norteamericanos han vuelto a mostrar una gran fortaleza sostenidos por un
délar méas débil y el buen comportamiento de la economia mundial y norteamericana, y a pesar del
sesgo restrictivo que va tomando la politica monetaria de la Reserva Federal. Sus principales indices
han alcanzado rentabilidades por encima de la media mundial: el Dow Jones ha subido un 25,1%, el
S&P 500 un 19,4% y el Nasdag 100 un 31,5%, completando una impresionante racha de nueve afios
consecutivos de ganancias. Todos los principales indices norteamericanos han alcanzado maximos
histéricos de forma repetida durante el afio. También dentro de los mercados desarrollados, el indice
Nikkei de Japoén marcaba un excelente registro anual con una subida del 19,1%.
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La Deuda Corporativa también ha vivido un ejercicio caracterizado por la reduccién de las
rentabilidades de los bonos tanto en délares como en euros, impulsados por el entorno global de bajos
tipos de interés sin amenazas inflacionistas y programa de compra de deuda corporativa (CSPP) del
Banco Central Europeo, que ha alcanzado un volumen medio mensual de unos 7.500 millones de
euros. Con ello, el coste para las empresas de emitir deuda en los mercados de renta fija se ha reducido
en un 38% desde el arranque de este programa.

El ambito europeo de los mercados de capitales se vera sometido a importantes modificaciones con la
entrada en vigor el 3 de enero de 2018 de la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de
instrumentos financieros, conocida como MIFID Il, y el Reglamento 600/2014 o MiFIR. El afio 2017 ha
estado caracterizado por una intensa actividad preparatoria tanto por parte de los mercados como de
los intermediarios y otros participantes en los mercados de capitales.

MiFID Il reforma y amplia el ambito de la directiva anterior y supone un refuerzo suplementario de la
proteccién del inversor, la aplicacion de normas europeas a nuevos productos y servicios financieros
y la ampliacion de requisitos aplicables a las empresas de servicios de inversion, a los mercados
regulados, a los prestadores de suministro de datos y a las empresas de terceros paises que prestan
servicios o realizan actividades de inversién en la Union Europea.

Riesgos de mercado, crédito, interés y operacional

La Sociedad dispone de un sistema de control interno englobado dentro de los procedimientos y
politicas de actuacién generales.

La Sociedad se enfrenta a la incertidumbre del entorno financiero-econémico mundial.
Actividades de investigacion y Desarrollo

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
Acontecimientos posteriores al cierre

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Adquisicion de Acciones Propias

Al cierre del ejercicio 2017 la Sociedad no mantenia acciones propias.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Al cierre del ejercicio 2017 la Sociedad no habfa utilizado instrumentos financieros.
Periodo medio de pago a proveedores.

No hay diferencias entre lo expresado en la nota 17.5 de la memoria adjunta y el periodo medio de
pago a proveedores.

Evolucién previsible de la sociedad

Durante el ejercicio 2018, esperamos que la Sociedad pueda contvinuar sus actividades de gestién de
manera plena, con un incremento paulatino de los vollimenes y proyectos gestionados.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION

Los miembros del Consejo de Administracion han formulado, en su reunion del dia 22 de marzo
de 2018, las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion de Alaluz Capital, S.G.I.I.C., S.A,,

correspondientes al ejercicio 2017, en

17 hojas visadas todas ellas por el Sr. Secretario no

Consejero y firmadas en ésta ultima por todos los Sres. Consejeros.

José ) jeﬁo Lépez Arias
itiente

Juan José Delgado Alvarez

Vicepresidente
—
Enrique Mestrg Nieto José Luis Martinez Caamano
Vocal Vocal

I~

Ernesto Lejeune Varcarcel
Vocal

Jorge Canta Di

de Guereiu
Secretario del i

onse inistracion

Josk Luis Loépez Syz
Vocal

D. Juan Jose Delgado Alvarez ha asistido a la formulacién de las Cuentas Anuales de la Sociedad a
través de video-conferencia, por lo que no ha estampado su firma pero no consta disconformidad
por su parte a dichas Cuentas Anuales.



Jorge Canta Diaz de Guerefiu, en su condicién de Secretario no Consejero del
Consejo de Administracion de la sociedad Alaluz Capital, S.G.I.I.C, S.A.

MANIFIESTA

Que D. Juan José Delgado Alvarez no ha estampado su firma en las Cuentas
Anuales correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2017, por no
haber asistido fisicamente, sino a través de video-conferencia, a la reunion del
Consejo de Administracion de dicha Sociedad, celebrada en Madrid, con fecha
22 de marzo de 2018, en la que como punto 3 del Orden del dia, y entre otros,
se aprobé la formulacion de las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio
econoémico de 2017, no habiendo delegado su representacion y no constando
disconformidad por su parte a dichas Cuentas Anuales.

Para la cual, y a los efectos oportunos, expido la presente diligencia, en Madrid
a 25 de abril de 2018.

de Guerefiu
sejo de Administracion

D. Jorge Canta
Secretario del



