Cat Patrimonis,
Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017,
junto con el Informe de Auditoria
Independiente
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITCR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Cat Patrimonis, Sociedad de Inversién de Capital Variable,
S.A.:

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Cat Patrimonis, Sociedad de. Inversién de Capital
Variable, S.A. (en adelante, I& Suciedad), que comprenden el balance 3 31 de diciembre de
2017, la cuenta de pérdidas y genancias, ¢l estade de cambios en el patrimonio neto ¢ Ia
riemmoria correspondientes al ejercicio terminade en dicha fecha.

Ert nuestea opinion, las cuentas anuales adjuntas exprésan, en todos los aspectas s;gmffcatrms,
ta imagen fiel del patrimonio y de [4 situation financiers de 1a Sodiedad a 31 de diciembire de
2017, asi comp de sus resultades correspondientes al gjercicio terminddo en dicha fecha, de
conformidad con el marce normative de informacién financiers que resulia de aplicacion {gque
sé identifica en la nota 2.3 de la memoria) v, en particular, ¢on los principics ¥ criterios

cortables contenides en el misme,

Fundamento 06 ia opinien

Hemeos llevade a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de 15
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaha, Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante e 13 seccidn Respobnsabilidades del augitor ep
refacion con la auditorfa de las cilentas anuates de nuestro informe,

Somos independientes de ta Soctiedad de conformidad con fos requeritnientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables & nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana
segln lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa 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 fo' establecido en fa citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencid de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidenca de suditoria gue hemos obtenide proporcioss ung base
suficiente v atdecuada para nuestra opinion.
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Aspuctos mas relevantes de 1 sudioris

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segun huestro juicio ﬁrofessenai

han sido congiderados como los riesgos de incorreccion material mas stgnifica

auditoria de las cuentas anuales del periodo actual, Estos figsgos han sido !:rataéas £n. ei'

contexto de nuestra auditorfa de ias cuenf:as anu&ies ETE sn cmjuntai y en !a fermacien de.

nuestra opinidén sobre éstas,

pelihn
Tal y como se describe en la nota 1 de fa

memoria adjunta, la Sociedad tiene por

objeto 1a captacién de fondos, bienes o
derechos del pdblico para gestionarios e
invertirlos en bienes; derechos, valorés u
otros instrumentas financiaros, siempre
que el rendimiento del
establezca en funcidn de 168 resultados
colectivos, por 16 que la cartera de
inversiones financieras supohe  un
importe significativo def activo de la

Sociedad at 31 de diciembie de 2017, Por

este motivo, y eonsiderando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio vy,
consecuentermnente, sobre e valor
liguidative de la Sociedad, hemos
identificado la existencia v valoracion de
la cartera de Inversiones financieras
come aspectts mas relevantes en
nuestra auditoria,

inversor se.

- incluido;

Adicionalmente,

T wplcadne e b amﬁmr?a

YCm; el fin de disefiar procedimientos de

hemos
inkerno

adecuados,
control

audlitoria que sean
gbtenide congcintients del

relevante para Ja auditoris miediante e
entendimients de b$ proceses v criterios
utilizados por la socdiedad gestora y, en

particular, en relacion a 13 existencia y
valoracion de os instrumenitos que componen

la cartérs de mversiones financieras de la
- Saciedad.

Nuestros procedimientos de auditora han
entre -otros, Ia solictud de
confirmaciones a la entidad depositaria, & las

sociedades gestoras 6 a fas contrapartes,

segin & naturaleza del  instrumento

financiero, para verificar la existencia de la

totalidad de las posiciones que componer la
cartera de inversiones financieras ast come su
goncordancia cor los registros de a Sociedad.
realizado
hase

hemos

procedimientos  sustantives, en

- selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
- mas relevante de valoracion de la carfera de

inversiones financieras  incluyends, en

- particular, el contraste de precios con fuente
externa o riediante la utilizacién de dstos

observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiohes
finapcieras af 31 de diclembre de 2017.

| El desglose de informacién en relacién con log

| activos  de

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

la cartera de inversiones




Otra Infarmacion: Informe e gestidn

La obtra informacion comprende exclusivamente gl infdrre de gestién del gjercicio 2017, ciya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Socledad y no forma parte

integrante de las cusntas angales,

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales noeubre ef informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con o exigido por fa mormativa
reguladord de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar & informar sobre 1§
concerdancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimients de la
entidad obtenido en la redlizacion de fa auditoria de las citadas cuentss v sin incluir itfarmacitn
distinta de la obtenida como evidéncia durante la misma. Asimisnio, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion del inforiie de gestidn son
conformes & la normative que resulta de aplicacin, §i, baséndshos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen fncorrecclones materiales, estamss obfigados a infermar de
elle,

Sobre la base del trabajo realizade, segdin fo descrite en ‘el pérrafo anterior, la informacién gue
contiene el informe de gestion concuerds con la de las cuentas anuales del gjercicio 2017 ysu
conteride y presentacion son conformes a |3 normativa que resulta de aplicacién,

Responsabilidad de los stminisiradores sn relacien con 1as cusntag anualps
Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagden fiel del patrimonio, de la situacion financiera ¥ de fos resuitados de la
Sociedad, de conformidad con ef marcd normativo de informagidn Fnanciera dplicable & I
entidad en Espafid, v del control intérno que consideren ngcesario pira Dermitir ia préparacion
de cuentas anuales libres de incorrecciSn material, debida a fraude o orror,

En la preparacién de las cuentas anuales, Jos administradores son responsables de ta valorazidn
de la capacidad de la Socledad para continuar como empresa en funcionamiepto; revelando,
segun corresponda; las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento ¥ utilizands el
principio conteble de empresa en funcionamiento excepto s los administradores tienen
intencién de Hauidar 1a socledad o de cesar sus operacignes; ¢ biert no exista otra alternativa

realista.

Responsabilidades del auditor en refacién con la auditoria de Jas cuentas
anusles

Nuestros objetives 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 opinién.



Seguridad razonable es un alto grade de seguridad, perd no garantiza qué una auditoria
realizada de conformidad eon la normativa reguladora de Ia actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia siempre detecte una incofreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse & fraude O error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razorablemente que influyan en las decisiones econdmices gue ios
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En ef Anexo I de este informie de auditoria se incluye una descripcién més detallada de nuéstras
responsabilidades en relacion con 13 duditora de Jas Euehtas anuales. Esta descripeion gue se
encuentra en el citado Anexo I €5 parte infegrante de riugstro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicienatmente & lo inclisido en nuestro informe de auditoria, en esté Anéxe INClimics niestras
responsabilidades respecto a fa auditorfa de a8 cuentas angales.

ia auditorin e 1ag cnantas

Responsabilidadas del auditor on relacion ton
atuaies

Como parte de una auditoria de conformidad con & normativa reguladora de la actividad de.
guditoria de suentas vigente en Espafia, splicamos nuestro juicio profesional v manteneinos
una actitud de escepticismo profesional durante tods la suditoria, También:

» Ildentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas aruales,
debida a fraude o error, diseflamos yaplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficientey adecyada pdra proporcionar
una base para nuestra opinién. El fiesgo de no detectar una incorreccidn material debida &
fraude es mds elevado que en el caso de una; incorreccion material debida a error, ya que &l
fraude puede implicar colusidn; falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencienadamente efroneas, o fa elusién del control interno,

» Obteriemos conocimienito del control intério relovante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcién de las circunstancias, ¥ no con
fa finalidad de expresar una opinién sobre la eficaci del contro! interno de la entidad.

s Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y ld razonabilidad de las
estimaciones contables vy la correspondiante informacion revelada por los adminlstradores.

» Concluimos sobre si es adecuada la atilizacidn, por los administradores, del principiv
contable de empresa en funcionamiente y, basandonos en o evidencia de auditoria obtenida;
concluimos sobre st existe o no una incertidutmbre material relacionadd con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en furicionamiento. Si concluimos que existe una incertidurribre
material, se requiere gue llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente Informacion revelada en 1as cuentas anuales O, si dichas revelaciones 6o
son adecuadas, gug exXpresemos una opinidn modificada. Nuéstras conchusiones se basan
en la evidencia de suditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa, Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue la Soeciedad deig de
sef una empresa en fundionamiento.

« Evaluamos fa presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anyales,
tncluida la informacién revelada, v st las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes dé un modo que logran expresar 1a 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 auditoria planificados v los hallazgos significativos
de |a auditoria, ast como cualquier deficiencia significativa del control interno gue identificamos

en el transcurse de la auditorta,



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

Describimos esos riesgos en nuestro informe dé suditoria salve que las disposiciongs legales o
reglamentarias prohiban révelar piblicamente la cusstidn.
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CAT PATRIMONIS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2017 Y 2016

'ON0936605

(Euros}
ACTIVD 31122017 31-12-2016 {*) PATRIMONIO ¥ PASINO 31.12.2017 3112.2018 {*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARYICIPES O 63.045.316.24 44.832.150.21
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fomtlos  reembolsables  airbuides  a 63.045.316,24 44.832.150,21
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 19.020.798,02 16.301.112,52
Bienes inmuebles de uso propio - - Rarticipes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 14.829.593,96 8.028.202,40
Activos por impuesto diferido - - Reservas 26.228.859,19 26.124.683,13
ACTIWO CORRIENTE 64.342.49%,68 45.171.983,81 {Accionas propias) (896 333 68) (4.488.013,77}
Deudores 2,359.036,93 1.048.361,563 Resultados de ejercicios anteriores {1.247.308.17) {3.601.044,87)

Cartera de inversiones financieras

51.875.303,77

'36.339.180,40

Otras aportaciones de socios

5.109.706,92

2.467.210,80

Cartera interior 20.413.089,60 29.554.697,05 Resultado de! ejercicio

Valores representativos ge deuda 3.405.304,70 5.026.874,55 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 9.479.785,07 9.125.500,64 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizade material de uso propio
Instituciones de inversion Colectiva 2.953.008,83 3.557.321,86 | Otro patrimonio atribuido - -
Cepésitos en EECC 4.575.000,00 11.845.000,00
Derivados - - . PASIVO NO CORRIENTE - "
Otros - - Provisiones & largo plazo - -
Cartera exterior 31.543.47%,21 6.844.968,07 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 16.499.178,09 1.571.879,89 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 14.626.372,81 4.828.430,00
instituciones de Inversion Colectiva 401.581,98 399.853,4¢ | PASIVO CORRIENTE 1.297.183,44 339.833,60
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo B "
Derivados 16.346,33 44.804,72 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 975.249,42 214,131,586
Intereses de la cartera de inversion (81.275,04} (60.484,72) Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derfvados 321.934,02 $28.702,04
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 10.108.158,98 7.784.441,88
TOTAL ACTIVO 64.342.489,68 45.171.983,81 TOTAL PATRIMCNIO Y PASIVO £4,342.499,68 45,171.983,81

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 39,952.161,34 11.945.900,74

Compromisos por operaciones largas de 30.875.461,34 9.739.500,74
derivados

Compromisos por operaciones corlas de 9.076.700,00 2.206.400,00
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.059.201,98 7.778.887 .48

Valores cedidos en préstamo por la iC - -

Valores aportados como garantia por la lIC - -

Valores recibidos en garantia por fa 1IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 5.059.201,88 7.778.887,48
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

45.011.363,32

19.724.788,22

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

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

del balance al 31 de diciembre de 2017.
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CAT PATRIMONIS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A L.OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

{Euros)
2017 206 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {815.791,37) {548.934,92)
Comision de gestion {743.595,81) (493.722,20)
Comision depositario {35.048,42) (30.400,08} .
Ingreso/gasto por compensacion compartimento . -

Otros (37.147,14) (24.812,64)

Amortizacién del inmovilizado material -

Excesos de provisiones
Detericro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado

RESULTADO DE EXPLOTACION {815.781,37} {548.934,92)
Ingresos financieros 548.493,76 415.031,83
Gastos financieros (29.427,21) {11.240,22}
Variacion del valor razonable en ingfrumentos financieros 1.377.028,29 1.117.355,01
Por operaciones de la carlera interior 968.295,97 938.370,65
Por operaciones de ia cartera exterior 211.611,79 (117.873,03}
Por eperaciones con derivados 197.120,53 295.857,39
Ctros - -

Diferencias de cambio {30.173,45) 10.936,87

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 4.111.19¢,1¢ 1.508.983,55
Deterioros R B
Resultadoes por operaciones de la cartera intertor 379.466,27 (163.761,86)
Resultados per operaciones de la cartera exterior 535.379,74 627 54
Resultados por operaciones ¢con dervados 3.196.344,09 1.872.117 87
Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 5.977.111,49 3.041.067,04

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 5.161.320,12 2.492.132,12
Impuesto sobre beneficios ) (51.613,20) (24.921.32)

RESULTADO DEL EJERCICIO 5.109.706,92 2.467.210,80

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al sjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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CAT PATRIMONIS, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

ONO936607

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de

diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios anuales terminados el 31

de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 (%}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 5.109.706,92 | 2.467.210,80
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 5.109.706,92 | 2.467.210,80

*) Se presenta, Gnica y exciusivamente, a efectos comparativos.
p ¥
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Cat Patrimonis, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Resena de la Sociedad

Cat Patrimonis, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 14 de
octubre de 1998 bajo la denominacion de Cat Patrimonis, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable,
S.A, con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad se
encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de tnversion Colectiva,
considerando las Ultimas modiicaciones introducidas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo
dispuestc &n el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, vy 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 administrative especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el niumero 321, en la categoria de armonizadas conforme a la definicion establecida en el articulo 13
del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursétil, sistema organizado de negociacion aujorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el fexto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y

funcionamiento. '

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambla Catalunya, 38 9° Planta, 08007 Barcelona.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, [a gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesiuris Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securities Services, S.A., entidad depositaria de la
Saciedad {véase Nota 5).
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Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de ias
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sccisdades de Capita!, 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 ejercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017,
gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose gue serén aprobadas sin ninguna moedificacion.

Principios contables

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

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

elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacidn disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas {(al alza o a la baja) en los proximos efercicios, io 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, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a

las fluctuaciones del mercade y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacidn

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

d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en &l
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de [a memoria.
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e} Cambios de criterios contables

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

'f) Correccion de errores

En ia elaboracion de fas cuenfas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significative que haya
supuesto [a reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desglioses especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

Normas de registro y valoracidn

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

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

i, Clasificacion de los activos financiergs

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinddos a dar
cumplimienio al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, © en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restanfes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por fa Socnedad 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.

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por oiras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue 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 otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depodsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos gue la Sociedad mantiene en entidades de
credito, a excepcion de los saldos que se recogen en ef epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados; incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y ¢l valor razonable de los
confratos de permuta financiera que la Sociedad tiene coniratados, asi como les derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

« Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
‘operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

= Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembaolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de credito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totaiidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

valoracion como "Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los confratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opcicnes emitidas vy el valor razonable delos
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 valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancigs’.

- Pasivos financieros:; recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros

 epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pdblicas y los importes pendientes de page
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a-efectos de valoracién como “Debitos y partidas a
pagar”.

b) - Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efecios de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “"valor razonabie” {que salvo evidencia
en confraric sera el precio de la transaccion), integrando los costes de fransaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los actives se valoran por su coste amorfizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su vaior nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion comoe “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Infereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los actives se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccidon en que se pudiera incurrr en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas vy

ganancias (véase apartado 3.g.iii). :
En todo caso, para la determinacion del 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 inmediato habil anterior, o el cambio medio
penderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de

negociacion.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcuia 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
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones ufilizando 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 gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, [a situacidn 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 que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de [a deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en ef momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cofizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el vator
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contabie ajustado de la enfidad
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 adguisicidon y gue subsistan en el momenio de la
valoracion.

- Depésitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio gue iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de ia entidad.

- Acciones o participaciones en ofras 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 el tltimo valor liquidativo
_ disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su vaior de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en {IC de inversion libre, liC de |IC de inversion fibre e IC exiranjeras similares, segun
los articulos 73 v 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

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

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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c) Baja del bafance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de ias transferencias de activos financieros estéd condicionado por la forma en gque 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—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualguier nuevo
active obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara ast
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gue concuira un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financierc transferido ~ caso
de las ventas de aclivos 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 obligacidn de
devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja de! balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los acfivos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato vy se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC” o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y heneficios 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 solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de vaiores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones-financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del bafance, segin su naturaleza y
el resultado de tas operaciones de venia se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.
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No obstante, en ef caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca el ndmero de participaciones o
acciones a asignhar. La operacidn no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha 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 contratacion y hasta el
momento del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromiscs por
operaciones largas de dervados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”™ de lag cuentas ds
orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieres — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
active o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de acfivos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simuitaneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exierior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

lLas diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos

financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.
iv. Contratos de futurvs, opciones y warranis y otros denivados

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

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en ios epigrafes “Derivados’ de |a cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la

fecha de ejecucion de la operacidn.

En 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 fos epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumenios financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién @ no de la liguidacién de la operacion, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran 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 la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liguidan
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 lIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerfa”

del balance.

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimoenio propio

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

participes o accionistas — Capital” del balance.

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

maximo fijados estatutariamente.

La adquisicidn 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 acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por imporie del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en ta cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accicnistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin gque en ningln ¢aso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para &
reconccimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devenge, por aplicacion del método del
tipo de inferés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, gue se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
ia cartera de inversién” del activo del balance, La contrapartida 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 ingresc en el epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a

percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y canceptos asimifados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, dé 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 depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “"Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. '

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivades, tales como corretajes y comisiones
pagadas & 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

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del vaior 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln 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 &l criterio de devengo.

h} impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y ef gasto o ingreso por el impuesto
diferido. '

10
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E! impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y actives 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 y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido. '

En caso de gue existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdin case y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impueste cuande la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar de tas
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
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos 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 fipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contado ef 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 creditos, 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 conjuntamenie con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracién (véase Nota 3.g.ii).
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j} 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 confiictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de fa sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por [a 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 internc formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad v 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 Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informaciéon sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion & intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de ia 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.

4.  Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2017 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, €s la siguiente:

Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|5.109.706,92

Distribucion-

Resultados de gjercicios anteriores  |1.247.308,17
Reserva legal 510.970,69
Reserva voluntaria 3.351.428.06

5.109.706,92
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El detalle de Ia cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye come

Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:

Vencimiento

Euros

|inferior a 1 afio
Comprendido entre 1 y 2 afios

3.567.462,15
2.605.503,72

Comprendido entre 2 y 3 afios 703.023,26
Comprendido entre 3 y 4 afios 2.019.681,65
Comprendido entre 4 y 5 afios 6.758.153,21
Superior a 5 afios 4.250.658,80

19.904.482,79

Al 31 de diciembre de 2017, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se inciuyen 1.500 miles de euros correspondientes a adquisicicnes temporales de activos (Operaciones
Simultaneas sobre Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad depositaria.

Adicionaimentie, ai 31 de diciembre de 2017, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

COMpromisc:

Euros

derivados

Compremisos por operaciones largas de

Futuros comprados
Emision de opciones “put”

Compromisos por operaciones cortas de
derivados

Futuros y operaciones a plazo de venta
Emision de opciones “call”

9.280.461,34
21.595.000,00

30.875.461,34

1.305.200,00
7.771.500,00

9.076.700,00

Total

39.952.161,34

Al 31 de diciembre de 2017, la fotalidad de las posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por la

Sociedad tenian un vencimiento inferior al afto.
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Asimismo, a 31 de diciembre de 2017 la totalidad del importe gue la Sociedad tenfa registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro. .

Adicionalmente, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2017 en el epigrafe “Pasive corriente -
Derivados” del pasive del balance posiciones por importe de 322 miles de euros, de las que 294 miles de euros
se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 2.112 miles de euros (827 miles
de eurps al 31 de diciembre de 2016) depositades en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2017 por importe de 100 miles
de euros (16 miles de euros al 31 de diciembre de 2016), el saldo correspondiente a las ventas de valores al

~ contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2017 por importe de 573 miles de
euros (38 miles de euros al 31 de diciembre de 2016), el saldo correspondiente a las compras de vaiores al
contado que se han cancelado en fa fecha de liquidacion.

Los depésitos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacidn se
“detallan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2017, junto
con el interés gue devengan y su vencimiento:

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
BANKIA EUR 700.600.00 16/02/2018 0,09%
Caja de Ingenieros . EUR 2.000.000,00 26/07/2018 0,62%
Caja de Ingenieros EUR 1.000.000,00 05/02/2018 0,05%
Caja de Ingenieros EUR 875.0:00,00 23/02/2018 0,05%
4.575.000,00

Los valores y activos que integran la carlera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Securities Services, S.A. 0 en framite de depdsito en dicha enfidad (véanse Notas 1 y 8). Los
valores maobiliarios y demas actives financieros de la Sociedad no pueden pignerarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operacicnes que [a Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben esiar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para

el ejercicio de esta funcién.
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Gestion del riesgo:

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

« Limites a la inversidn en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar et 20% del patriimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, ta inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

s  Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
ef 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre gue ia inversion en
“los emisores en los gue 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 ¢ avalados por un Estado rmiembro
de [a Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% dei patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos gque 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 situacidn concursal del emisor. El totat 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 la

Sociedad.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un nico
emisor.

= Limite general a la inversion en derivados:
La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonioc neto de la Sociedad. Por exposicién fotal al riesgo se entendera cualquier

obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la ufilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran fas ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por fa compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin caso podran superar €l 10% del patrimonic de [a
Sociedad.

La exposicidn al riesgo de confraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas fimitaciones.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, ebligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e iniereses y depdsitos gue
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Sociedad.

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

Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ulilizacion 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 bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un anico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversidn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podrg tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. iguaimente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perienecientes

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

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la gue
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en ef articule 82.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades exiranjeras
similares.
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« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio 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 produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores. No se tendréan en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado. )

Los coeficientes legales anteriores ritigan los siguientes riesgos a los que se expone la 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 sufiiria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo dé liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitade volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de kiquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpiimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. L.os factores de riesgo mas significatives
podrian agruparse en los siguientes:

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

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

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

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

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 9.184.764,75
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 603.112,94

5.787.877,69

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros
Otras cuentas de tesoreria en divisa

305.017,55
15.263,74
320.281,29
10.108.158,98

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

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accicnistas

Capital y Acciones propias
En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital inicial con el gue se ha constituido la Sociedad, asi como

la 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 continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, la composicion del saldo de “Capital”, el valor
liguidativo de la accion y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
311272017 31/12/2016

Num?,ro total de acciones emitidas totalmente 3.159.601,00 2.707.826,00
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,02 6,02
Capital estatutario maximo 24.080.000,00 24.080.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (5.059.201,98) (7.778.887,48)
Capital 19.020.798,02 16.301.112,52

Capital inicial 2.408.000,60 2.408.000,00

Capital estatutario emitido 16.612.798 02 13.893.112,52
Nominal acciones propias en cartera (264.880,00) (1.485.711,92)
Capital en circulacién 18.755.918,02 14.815.400,60
Nuamero de acciones en circulacion 3.115.601,00 2461 .030,05
Valor liquidativo de la accion 20,24 18,22
Patrlmomo a.tnbuldo a.accfo.mstas de la 63.045.316.24 44.832.150,21
Sociedad al cierre del ejercicio

Durante ef ejercicio 2017 se han emitido 451.775 accionas nominativas de 6,02 euro de valor nominal cada una.

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

los limites porcentuales sobre el capital social.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el ndmero de accionistas de la Sociedad era de 264 y 203, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo casc dispondran del plazo de un afio para lievar a cabo la
reconstitucion permanente del namero minimo de accionistas.
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En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion 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 emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite ‘expresamente la utilizacion de este saldo para

ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2017 31-12-2016
Reserva legal 3.260.222 50 3.146.748,40
Reserva voluntaria 22.968.636,69 22.977.934,73
Reservas 26.228.859,19 26.124.683,13

-

Las sociedades gue obtengan beneficios en el efercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del misme & la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en ei Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legai podra utilizarse para aumerntar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salve para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere ef 20% del capital
social, esta reserva solo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

reservas disponibles sufictentes para este fin.

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.

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

8. Otros gastos de explotacién

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

de la Sociedad que se satisface mensuaimente.

Adicionaimente, y también conforme a la establecido coniractualmente en cada momento, la Sociedad ha
devengado como gasto gue se liquida anuaimente una comision calculada en funcidon de los rendimienios

positivos del ejercicio.
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L.a entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los efercicios 2017 y 2018, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diaric de |la Sociedad que se satisface trimestraimente,

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2017 y 20186, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversidn
Colecfiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1}, desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de ios depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguiadas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefic de dichas funciones. Las
principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacién.

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

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

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

8. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

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

8. Supervisar los criterios, férmulas 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 documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remifir a la Comisidén Nacional del Mercado de

Valares, de conformidad con la normativa vigente.
10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de ia

Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacidon de dicha funcién.
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11. Asegurarse que Ja liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
tas reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar ias operacnones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dl\ndendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en cnrculacnon
asi como cumplimentar las drdenes de reinversidn recibidas.

Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2017 y
2016 han ascendido a 6 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.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la Scciedad no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante fos ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha -
realizada pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la Sociedad, tanto los impories pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de

- diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2018
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 139 y 192 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuliado contable anies de impuestos del ejercicio y la base
imponible 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 Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, ia Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuentia de pérdidas y ganancias un gasto en concepte 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
gue 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
compensacién 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 importe de un milldn

de euros.
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Debido a ias posibles diferentes interpretaciones gue pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en &l futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo imporie no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de Jlos
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracion

.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2017 y 20186, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueidos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad nc tenia concedidos préstamos ni anficipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso.alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacidn en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del gjercicio 2017 los Administradores de fa Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

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

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significative no descrifo en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras ai 31 de diciembre de 2017

CAT PATRIMONIS, SOCIEDAD DE iINVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN _ Descripcién Euros

EUR [ ES00000123C7 | REPO|SANTANDER SEC. SERV.|-1,00/2018-01-02 1.500.000,00
EUR | XS1616407869 | RENTA FIJAJAMADEUS CAPITAL MKTS|[0,00{2019-05-19 |  200.065,19
EUR |XS1518543894 | RENTA FIJA|ACCIONAJ1,07/2018-11-21 1.002.216,25
EUR |ES0305063002 | RENTA FIJA|SIDECU SAl6,00{2020-03-18 703.023,26
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 3.405.304,70
EUR | ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK SA 388.900,00
EUR |ESO117360117 | ACCIONESICEMENTOS MOLINS 2.212.650,00
EUR |ES0105058004 | ACCIONES|SAETA YIELD SA 297.507,87
EUR |ESO178430E18 | ACCIONESTELEFONICA 243.750,00
EUR | ES0116870314 | ACCIONES{GAS NATURAL SDG SA 962.500,00
EUR |ES0i71996087 | ACCIONES|GRIFOLS 977.000,00
EUR | ES0105043006 | ACCIONESINATURHOUSE HEALTH SA 484 800,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELOR MITTAL 812.850,00
EUR |ES0132105018 | ACCIONES|ACERINOX 786.390,00
EUR |ES0173093024 | ACCIONES|REDESA 720.335,00
EUR |ES01309606018 | ACCIONESIENAGAS SA 656.425,00
EUR | ES0105076006 | ACCIONESITECNOQUARK TRUST SA 102.180,00
EUR |ES0143416115 | ACCIONES{GAMESA 365.760,00
EUR |ES0105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION $ 468.737,20
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 9.479.785,07
EUR |ES0109298002 | PARTICIPACIONESIANNUALCYCLES 1.059.273,94
EUR |ES0155682034 | PARTICIPACIONESINVERCAT 494.624,35
EUR |ES0179532033 | PARTICIPACIONES|TORRELLA 316.806,75
EUR |ES0175917030 | PARTICIPACIONESMAGNUS 563.057,45
EUR |ES0156546030 | PARTICIPACIONESIJORICK 418.625,04
EUR |ES0114493036 | PARTICIPACIONES/ACAPITAL RV SICAV SA 100.622,30
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 2.953.009,83
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EUR |XS0383001996 | RENTA FIJAIHEATHROW FUNDING LTDJ4,6012018-02-15 |  537.355,13
EUR | DEOOOA2GSCY9 | RENTA FIJA|DAIMLER AG|0,12[2024-07-03 2.215.276,40
EUR |X81586555515 | RENTA FIJA[VOLKSWAGEN INTL FIN|0,02/2019-03-30 2.405.438,53
EUR | XS0702452995 | RENTA FIJA[VOLKSWAGEN LEASING|3,25[2018-05-10 527.890,77
EUR |FR0O013260486 | RENTA FIJAJRCI BANQUE SA|0,34{2022-03-14 2.530.280,66
|EUR | X51629866606 | RENTA FIJAIAT&T INC|0,52[2023-09-04 2.035.382,40
EUR | CHO0359915425 | RENTA FIJAJUBS AGl0,3712622-09-20 ' 1.369.932,32
EUR |XS1586146851 |RENTA FIJA|SOCIETE GENERALEJ0,52/2022-04-01 1.841.278,58
EUR |XS51609252645 | RENTA FIJA|GENERAL MOTORS FIN|0,35|2021-05-10 1.819.591.47
EUR | XS1586214956 |RENTA FIJA[HSBC HOLDINGS|0,37[2022-09-27 | 1.016.661,65
EUR | XS1729872652 | RENTA FITAJFORD MOTOR CREDIT CO[0,04[2021-12-01 200.090,18
| TOTAL Cartera exterior- Valores repres.entativos de deuda 16.499.178,09
EUR |IT0005239360 | ACCIONES|UNICREDIT SPA 934.800,00
EUR |DE0005557508 | ACCIONES|DEUTSCHE TELEKOM AG : 976.470,00
EUR |FRO000133308 | ACCIONES|ORANGE SA (FTE) 716.512,50
EUR | DEODOENAGY999. | ACCIONESIE.ON SE 996.710,00
EUR |FRO010208488 | ACCIONES|GDF SUEZ 315.370,00
EUR | NLO0000009165 | ACCIONES{HEINEKEN NV 686.747,00
EUR | FRO000131104 | ACCIONESIBNP PARIBAS SA 1.176.525,00
EUR | FRO000120271 | ACCIONES|TOTAL SA 828.810,00
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|SANOFI 7 948.420,00
EUR | DE0007664039 ACCIONES|VOLKSWAGEN 998.700,00
EUR |DEOOOST90003 | ACCIONES|BMW 1.146.156,00
EUR |[IE0OBYTBXV33 | ACCIONES[RY ANAIR HOLDINGS PLC 752.500,00
UsD | US0311621009 | ACCIONES|AMGEN INC 869.137,86
usp [ US7960508882 | ACCIONES|SAMSUNG ELECTRONICS 998.915,45
EUR | PTSEMOAMO0004 | ACCIONESI|SEMAPA 234.894,00
EUR |FRO00G125007 | ACCIONES|CIE DE SAINT-GOBAIN 735.680,00
EUR |FR0010221234 | ACCIONES|EUTELSAT 675.325,00
EUR |PTEDPOAMO009 | ACCIONES|EDP-ENERGIAS DE PORT 634.700,00
TOTAL Cartfera exterior- Instrumentos de patrimonio 14.626.372,81
EUR | LU0346393704 | pARTICIPACIONES|FIDELITY FUNDS - EUR 401.581,98
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion coleciiva 401.581,98
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Cat Patrimonis, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Situacidn de la Sociedad, evolucidn de los negocios (mercados) y evolucion
previsible

Cat Patrimonis, S.1.C.AV. es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable y Renta Fija, tanto
nacional como internacional de emisores plblicos ¢ privados de cualquier pais, denominados en moneda euro ¢

distinta al euro.

El afio 2017 ha sido ligeramente alcista para los mercados en los que invertimos mayoritariamente. A principios
del ejercicio estdbamos opfimistas y capturamos correctamente las subidas iniciales. Posteriormente estuvimos
mas tacticos, lo que nos permitid navegar comodamente en unos mercados erraticos. Con las correcciones de
finales de 2017, aumentamaos posiciones. El supuesto “rally de final de afio” nunca llego, mas bien al contrario, y
aprovechamos para volver a aumentar posiciones en renta variable, lo que nos ha permitido tener un buen
arranque en 2018,

Prevemos un ejercicio 2018 volatil. No estamos alcistas, aunque tampoco bajistas. Convergen varios factores
positivos y también otros potencialmente muy desestabilizadores:

l.os resultados empresariales se prevén robustos. El crecimiento econdmico también, Y fa evolucion de los
precios nos aleja del peligro de la deflacion,

Por el lado menos optimista cabe enumerar el eterno problema de la deuda, que estd en niveles maximos a nivel
mundial y el desajuste en la financiacion de las pensiones en varios paises occidentales. Tampoco facilitara la
evolucién de 1a renta variable el hecho de que los mercados estan algo sobrevalorados en términos historicos,
especialmente el norfeamericano.

Por todo ello, en 2018 mantendremos una actitud especialmente activa para obtener buenos rendimientos.

Practicamente la totalidad del patrimonio no invertido en renta variable se mantiene en mercado monetario a
corto plazo en emisores salventes. Estos, o tienen vencimientos a muy corfo plazo, o son emisiones flotantes,
con lo que la duracidn es muy corta. No vemaos valor en la inversion en bonos a largo plaze, por lo que incluso
mantenemos posiciones “cortas”, a través de futuros financieros, en bonos a 10 afios, por si hubiera repuntes.de

tipos de interés,

Practicamente la totalidad del patrimonio se mantiene en euros. Sobre el délar nos mantenemos neutros. Desde
que éste alcanzo 1,05 respecto al euro, ha iniciado una tendencia que lo ha lievade a 1,22. Si superara 1,25
empezariz a tener cierto interés desde un punto de vista de paridades de poder de compra, y por o tanto
considerariamos abrir posiciones paulatinamente.
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A modo de resumen destacamos gue los mercados de renta variable ofreceran oportunidades dentro de unos
rangos gue habrad que trabajar. Habra que huir de las acciones sobrevaloradas, ya que, de darse correcciones,
son fas gue mas sufririan. Las acciones bancarias (si se van dando cambios en las politicas monetarias de los
bancos centrales) y también las de otros sectores correctamente valoradas, son las que dominarén nuestra
cartera. Los mercados emergentes ocuparan un pueste de cierta relevancia en el patrimonio de la HC por ofrecer

mas potencial.

En los mercados de renta fifa y monetario nos mantendremos atentos a cambios de tendencia en la evolucion de
los tipes.

En ios mercados de divisa iniciaremos compras si el dolar sigue refrocediendo.

La rentabilidad acumuiada en el periodo ha sido del 11,08%. La exposicion media de [a Sociedad a los
mercados de renta variable ha sido del 57,56%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad del
7.4%, el D EuroStoxx-50, del 6,49%, el Nikkei 225, del 19,1%, el S&P 500 del 19,42% v las letras del tesoro a 1
afio {indice AFI), def 0,01%.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 547%, frente a una volatilidad del IBEX 35 del
12,89%, el DJ EuroStoxx-50, del 10,2%, ef Nikket 225, del 11,88%, el S&P 500 del 6,69% v las letras del tesoro
a 1 afio {indice AFl), del 0,6%.

El resultado anual de {a Sociedad en operativa con instrumentos denvados ha sido de 3.393.464.62 euros.

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre del ejercicio 2017 asciende a 20,24 euros, lo que supone un
incremento del 11,09% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el ejercicioc 2017 el
patrimonio de la Sociedad ha pasado de 44.832.150,21 a 63.045.316,24 euros y el numero de accionistas de

203 a 264.
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, i uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memaoria) esta
desfinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién 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 comespondienies emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2017

Nada que resedar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarrollado ninguna acfividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2017.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecte a la informacion de cuestiones medioambientales.
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Adquisicién de acciones propias

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

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 895.333,68 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).
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Cat Patrimonis, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales

Los Administradores de Cat Patrimonis, Sociedad de Invefsion de Capital Variable, S.A., en su reunién
celebrada el 21 de marzo de 2018 han formulado las cuentas anuales de Cat Patrimonis, 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 gjercicio terminado en
dicha fecha, y el informe de gestion del ejercicio 2017, que junto a esta diligencia estan extendidas en 33 folios
de papel timbrado, clase 82, nimeros ON0936605 a ON0936637, ambos incluidos.
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