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Alos Accionistas de El Capitin Inversiones, S.I.C.AV., S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de El Capitédn Inversiones, S.I.C.A.V., S.A,, (la Sociedad), que
comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, €l

estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situaci6n financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en 1a nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, Www.pwc.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tome 9.267, libre 8.054, seccidn 3
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero $0242 - CIF: B-79 031290



De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del piiblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
estid fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de la Sociedad, se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y en la nota 7 de la misma, se detalla 1a
Cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017.

Identificamos esta 4rea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusién que Ia cartera de
inversiones tiene en el cilculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor teérico
de la misma.

El Capitin Inversiones, S.I.C.A. V., S.A.

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.I.I.C.,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y eriterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinaci6n del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras de Ia
Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los tftulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobamos la valoracién de la totalidad de los
activos negociados en algiin mercado organizado
asi como las participaciones en otros vehiculos de
inversién colectiva de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2017, mediante la re-ejecucién de los
calculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado ala
fecha de anilisis.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad no son significativas.
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El Capitin Inversiones, S.I.C.A.V.,, 8.A.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de El Capitén Inversiones, $.1.C.AV., S.A.,y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opini6n de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ia
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Sociedad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basindonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre el trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicaci6n.

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
0 erTor y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basindose en las
cuentas anuales.
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El Capit4n Inversiones, S.I.C.A.V., S.A,

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

® Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuesira opinioén. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusi6n, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.

® Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los Administradores.

® Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad, para continuar come
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad, en relacién con, entre otras cuestiones, ¢l
aleance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piiblicamente la cuesti6n.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

VAUDITORZS
PRICEWATERHOUSECOOPERS
Guillermo Cavia Gonzilez (20552) AUDITORES, S.L.
. 2018 NOm., 041/18/088%4
13 de abril de 2018 96,00 EUR

SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditorfa de cuentas sujeta 4
ala normativa de auditoria de cuentas
aspaficla o internacional
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0,03 EUROS

El Capitan Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

OM9873755

ACTIVO 2017 2016
Activo no corriente - :
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material
Bienes inmuebies de uso propio - -
Mobiliario y enseres -
Activos por impuesto diferido
Active corriente 10 406 559,67 8 852 174,71
Deudores 136 787,64 75 739,06
Cartera de inversiones financieras 9 914 891,64 8 482 900,17
Cartera interior 3 877 980,91 2758 719,26
Valores representativos de deuda 103 660,07 97 280,54
Instrumentes de patrimonio 3774 320,84 2659 128,72
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito T -
Derivados 310,00
Otros z 2
Cartera exterior 6 007 952,07 5 692 589,17
Valores representativos de deuda 1561 461,76 2 360 623,50
Instrumentos de patrimonic 4 333718,58 3231 416,23
Instituciones de Inversion Colectiva 112 143,28 99 648,74
Depbsitos en Entidades de Crédito . -
Derivados 628,45 900,00
Otros - -
Intereses de la cartera de inversién {2 172,91) 33 591,74
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 31 131,57 -
Periodificaciones
Tesorerfa 354 880,39 293 535,48
TOTAL ACTIVO 10 406 559,67 8 852 174,71

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2017.



ﬂ,{}S__ i FUROS

CLASE 8° [ TREROTMTMOS. |

I B

El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

OM9879756

PATRIMONIO Y PASIVO 2017 2016

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 10 346 718,27 8 809 438,18
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 10 346 718,27 8 809 438,18

Capital 7 960 395,00 7 257 765,00
Participes - -
Prima de emision 52 900,88 {154 932,68}
Reservas 1 706 605,86 1125 906,07
{Acciones propias) (7 035,97) -
Resultados de ejercicios anteriores -
Oftras aportaciones de socios -
Resuitado del ejercicio 633 852,50 580 699,79
{Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambiocs de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido -

Pasivo no corriente - 2
Provisiones a largo plazo -

Deudas a largo plazo - E
Pasivos por impuesto diferido -

Pasivo corriente 59 841,40 42 736,53
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - E
Acreedores 59 009,40 42 736,53
Pasivos financieros - -
Derivados 832,00 -
Periodificaciones - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 10 406 559,67 8 852174,

CUENTAS DE ORDEN 2017 2016

Cuentas de compromiso 726 197,97 505 430,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 400 317,87 182 550,00
Compromisos por cperaciones cortas de derivados 325 880,00 322 880,00

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la 1IC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IIC

18 429 345,68

16 039 605,00

19 835 646,85

16 742 235,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

Pérdidas fiscales a compensar ; .

Otros 2 389 740,68 3093 411,85
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 19 155 543,65 20 341 076,85

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2017.
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

OM9879757

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

2017 2016

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolscs -

Comisiones retrocedidas a la Insfitucion de Inversién Colectiva 1 188,58 68,09

Gastos de personal .

Otros gastos de explotacion (138 374,30) (106 774,66)
Comisién de gestidn (119 190,42} (90 036,63)
Comisidn de depositario (4 818,41) (3 859,38)
Ingreso/gasio por compensacién compartimento - -
Otros (14 365,47) {12 878,65)

Amortizacién del inmovilizado material

Excesos de provisiones : -

Deterioro y resuliados por enajenaciones de inmovilizado - -

Resultado de explotacidn (137 185,72) (106 708,57)

Ingresos financieros 425 153,12 391 011,78

Gastos financieros (23 595,00) {12 928,47)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 344 968,87 248 394,19
Por operaciones de la cartera interior 203 377,85 104 698,86
Por operaciones de la cartera exterior 124 057,30 137 556,39
Por operaciones con derivados 17 533,72 6 137,94
Otros - -

Diferencias de cambio (9 982,31) 329468

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 40 896,09 63 501,83
Deterioros : .
Resultados por operacicnes de la cartera interior 39 085,08 8 458,32
Resultados por operaciones de la cartera exterior (98 716,17) 51 120,80
Resuiltados por operacicnes con derivados 100 527,18 3 822,71
Otros . -

Resultado financiero 777 440,77 693 274,01

Resultado antes de impuestos 640 255,05 586 565,44

Impuesto sobre beneficios (6 402,55) (5 865,65)

RESULTADO DEL EJERCICIO 633 852,50 580 699,79

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

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



El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2017
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 633 852,50

Total ingresos y gastos imputados directamente en &l patrimonio atribuido a participes y accionistas
Tofal transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos . 633 852,50

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados Otras Resultado Otro
Prima de (Acciones de ejerciclos aportaciones del (Dividendo patrimonio
Capital emision Reservas propias} anteriores  de socios gjercicio  acuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2016 7 257 765,00 (154 932,68) 1 125 906,07 - - - 580 699,79 - - B8 809438,18
Ajustes por cambios de criterio - - . - - . : - -
Ajustes por errares - - = - -
Saldo ajustado 7 257 765,00 (154 932,68) 1 125 906,07 - - - 580 699,79 - - §B09438,18
Total ingresoes y gastos reconocidos - - - - - B33 852,50 633 852,50
Aplicacion del resultado del ejercicio - - 580 699,79 - (580 699,79}

Operaciones con accignistas 702 830,00 207 833,56 - {(7035,97) - - 903 427,59
Otras variacicnes del patrimonio - - - .

Saldos al 31 de diciembre de 2017 7 960 395,00 52 900,88 1 706 605,86 (7 035,97} - - 633 852,50 - - 10 346 718,27

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto cotrespondiente al gjercicio

anual terminado el 31 de diciembre de 2017
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resuitado de la cuenta de pérdidas y ganancias 580 699,79

Total ingresos y gastos imputados directamente en al patrimonic atribuido a participes y accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 580 699,79

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados Otras Otro
Prima de {Acciones de ejercicios aportaciones Resultado (Dividendo patrimonio
Capital emision Reservas  propias) anteriores de socios  del ejercicio  a cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2015 7 067 820,00 (166 820,23) 796 632,08 - - - 32927399 - - 8026 905,84
Ajustes por cambios de criterio - E - - -
Ajustes por errores Ei E : =
Saldo ajustado 7 067 820,00 (166 820,23) 796 632,08 - - - 329 273,99 - - 8026 905,84
Total ingresos y gastos reconacidos 3 E 7 580 699,79 - 580699,79
Aplicacion del resultado del ejercicio 329 273,99 - (328 273,99) - .
QOperaciones con accionistas 189 945,00 11 887,55 - - - - 201 832,55
Otras variaciones del patrimonio -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 7 257 765,00 (154 932,68} 1 125 906,07 - - - 580 699,79 - - B 809 438,18
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017

{Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo

a) Actividad

El Capitan Inversiones, S.L.C.A.V., S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Murcia el 27 de octubre de 1999. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 16 de noviembre de 1999 con el nimero 745, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es Ia
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter S.A., que adicionalmente es [a Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actuaimente en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversién de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba sl
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
fnstituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

. Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacitn "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable”
(S..LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.1.C.A.V.).
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El Capitan Inversiones, S.I.C.AV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

“ El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

e El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado ¢ por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundide de la Ley de Sociedades de
Capital, el capital o el nUmero de accionistas de una sociedad de inversién, o
de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en
el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

o Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas 0 las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6érganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

- Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

s Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

o l.a Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depésitos o cuentas a la vista en el Depositario 0 en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacidn de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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La Sociedad Gestora percibira una comisién anual en concepto de gastos de gestion
sobre el patrimonio y los rendimientos integros. En los ejercicios 2017 y 2016 la
comisién de gestién ha sido del 1,00% sobre el patrimonio y la formula sobre el
rendimiento integro establecida en el folleto publicado en la C.N.M.V.

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2017 y 2016 la comisién de depositaria ha
sido del 0,05%.

Adicionalmente, con fecha 4 de marzo de 2015, D. Fernando Valerio del Alcézar
Espafia, Consejero y Accionista de la Sociedad, suscribi6 un contrato de
asesoramiento no profesional en materia de inversién a la misma, sin que éste
sustituya o entorpezca la gestién delegada que la Sociedad le ha encomendado a
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.II.C., al ser sus recomendaciones de
caracter no vinculante para la Gltima. Los honorarios satisfechos por la Sociedad por
este concepto, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, ascienden a 3.631,75 euros y
3.120,31 euros, respectivamente, y se encuentran recogidos en el epigrafe “Otros de
la cuenta de pérdidas y ganancias”.

b}  Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del pldblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de fa Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en
los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.
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. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momentoc de
realizar en el mercado los activos en cartera.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores huma nos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referidc al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, hahiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nofa 4. No existe ningln principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.
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¢} Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecides en la normativa vigenie de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2017,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecien significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 20186.

d) Consolidacién
Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad, no esta cobligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segln lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccidn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la infermacidn existente an el momento
del célculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accidn de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2017 y 2016.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2017, por el Consejo

de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2016, es la siguiente:

2017 2016
Base de reparto
Resultado del gjercicio 633 852,50 580 699,79
633 852,50 580 699,79
Propuesta de distribucién
Reserva legal 63 385,25 58 069,98
Reserva voluntaria 570 467,25 522 629,81
633 852,50 580 699,79

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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¢} Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacidn de su valor razonable se describen a continuacion:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el
precio de la transacciéon mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativc en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién.
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El Capitan Inversiones, S.I.C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el lipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depdsitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria”.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

° Acciones o participaciones de ofras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcidon del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gitimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de inversién Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de inversion Colectiva de
inversidn Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

o Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los confratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
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El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

lLos activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en [a cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesidn se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior®, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la coniraprestacion entregada, incluyendoe los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”™ o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto germutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“‘Deudores” del activo en el balance de situacion.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva™

10
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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Las primas resultantes de las opciones compradas ¢ emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivades”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean iesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

j) Acciones propias y Prima de emisién

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas ¢ negativas que se producen entre la contraprestacién
recibida en la colocacion o enajenacidn y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacidén por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emisidn” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias.

11
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En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas maodificaciones,
se establece gue la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en [a citada Ley de Sociedades
de Capital.

k)  Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
‘con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”,

12
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 20186, es el siguiente:

2017 2016
Depasitos de garantia 28 715,49 23 221,20
Administraciones Publicas deudcras 74 852,96 35 579,44
Otros 33 219,19 16 938,42

136 787,64 75 739,08

El saldo recogido en "Depésitos en garantia” corresponde a depositos de la Sociedad en
entidades financieras dados en garantia para la operativa con derivados.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario
practicados en el gjercicio correspondiente.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Administraciones Plblicas acreedoras 6 627,55 5 865,65
Otros 52 381,85 36 870,88
59 009,40 42 736,53

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2017 y 2016
se desglosa tal y como sigue:

2017 2016
Otras retenciones 225,00 -
Impueste sobre beneficios devengado en el ejercicio 6 402,55 5 865,65
6 627,55 5 865,65

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

13
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicic anual terminado el 31

de diciembre de 2017
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de [a cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2017 y 2016 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Derivados

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

2017 2016
3 877 980,91 2 756 719,26
103 660,07 97 280,54
3774 320,84 2 659 128,72
310,00
6 007 952,07 5 692 589,17
1561 461,76 2 360 623,50
4333718,58 3 231 416,93
112 143,28 99 648,74
628,45 900,00
(2 172,91) 33 591,74
31131,57 -
9 914 891,64 8 482 900,17

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2017. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

14
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El Capitan Inversiones, S.|.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion:

2017 2016
Cuentas en el Depositario 354 880,39 292 798,51
Oftras cuentas de tesoreria - 736,87

354 880,39 293 535,48

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el detalle del capitulo “Cuentas en el Depositario”
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad
en el Depositario, remuneradas a un mes menos 0,5%

El detalle del capitule de “Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre de
2016, recoge el saldo mantenido en otras entidades financieras, distintas del Depositario,
gue se encuentran remuneradas al Libor a un mes.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2017 y 2016 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a

continuacion:
Operaciones con
2016 accionas Otros 2017
Capital inicial 2 400 000,00 - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 4 857 765,00 702 630,00 - 5 560 385,00
7 257 765,00 702 630,00 . 7 960 395,00
Operaciones con
2015 acciones Otros 2016
Capital inicial 2 400 000,00 . 2 400 000,00
Capital estatutaric emitide 4 667 820,00 189 945,00 - 4 857 765,00
7 067 820,00 189 945,00 - 7 257 765,00

15
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

El capital social inicial esta representado por 320.000 acciones de 7,50 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 12 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000 euros representado por
3.200.000 acciones de 7,50 euros hominales cada una.

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad ha procedido a realizar varias emisiones de
capital estatutario, por un importe total de 702.630 euros, habiendo puesto en
circulacion 93.684 acciones de 7,50 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscritas y desembolsadas. La dltima emisidn de acciones fue realizada
con fecha 26 de julio de 2017.

Asimismo, durante el ejercicio 2016, la Sociedad procedio a realizar varias emisiones
de capital estatutario, por un importe total de 189.945 euros, habiendo puesto en
circulacién 25.326 acciones de 7,50 euros de valor nominal cada una de ellas,
totalmente suscritas y desembolsadas. La dltima emision de acciones fue realizada
con fecha 20 de septiembre de 2016.

b) Reservas

Ei movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2017 y 2016, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2016 2016 Ofros 2017
Reserva legal 152 310,30 58 069,98 - 210 380,28
Reserva voluntaria 973 585,77 522 629,81 - 1 496 225,58
1125 906,07 580 699,79 - 1 706 605,86
Distribucion
resultados de
2015 2015 Otros 2016
Reserva legal 119 382,90 32 927,40 - 152 310,30
Reserva voluntaria 677 249,18 296 346,59 - 973 595,77
796 632,08 329 273,99 - 1125 906,07
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

c)

d)

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del gjercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias” durante los ejercicios 2017 y 2016,
ha sido el siguiente:

2017 2016
Saldo al 1 de enero - -
Entradas (274 703,11) {27 159,98}
Salidas 267 667,14 27 159,98
Saldo al 31 de diciembre (7 035,97}

Al 31 de diciembre de 2017 la Scociedad mantenia 701 acciones propias en cartera.
Al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad no mantenia acciones propias en cartera.
Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2017 2016
Patrimonio atribuido a accionistas 10 346 718,27 8 809 438,18
Ndmero de acciones en circulacién 1 060 685 967 702
Valor tedrico por accidn 9,75 2,10
Ndmero de accionistas 139 144
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El Capitan Inversiones, S..C.AV., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

e} Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, un accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 21,99% vy el 23,53%, respectivamente, de la cifra de capital en
circulacion, por lo que al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se
considera participacién significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversidn Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos |l y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

2017 2016
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 16 039 605,00 16 742 235,00
Otros 2 389 740,68 3093 411,85
18 429 345,68 19 835 646,85

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2017, el régimen fiscal de [a Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decrefo Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas puablicas y otras medidas urgentes en
materia social, enconirandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2017 una limitacidn del importe de las
bhases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que [a Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que estd sujeta de los
altimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

13. [Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de |la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la gue se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacidn de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de tucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacién a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucidn de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2017 y
2016 par la Sociedad es el siguiente:

2017 2016
Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 14,67 22,94
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El Capitan Inversiones, S.L.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

14. Oftra informacién

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimienios para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segln lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2017 y 2016.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccidon del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracién, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017, se compone de
tres hombres.

Al 31 de diciembre de 2017, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el ariiculo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Cartera Inferior

Renta fija privada cotizacda

IBERCAJA-CAJA Z 5,00 2025-07-28
TOTALES Renta fija privada cotizada
Acciones admitidas cotizacién

MERLIN PROPERTIES
UNICAJA
CORPORACION MAPFRE
SOLARIA ENERGIA Y ME
IBERDROLA

BARON DE LEY

ERCROS

ENAGAS, S.A

IBERIA

DIA, S.A.

CATALANA OCCIDENTE
LAR ESPANA REAL ESTA
TECNICAS REUNIDAS SA
SAELTA YIELD SA
NATURHOUSE HEALTH
TALGO SA

LIBERBANK

REDESA

INCOSA

CAF

GESTAMP AUTOMOCION
BANKIA SAU

DERECHOS REPSOL YPF, S.A.

IBERCOM SA
ELECTRIF DEL NORTE
GAMESA

ACS

MEDIASET ESPANA
FERROVIAL, S.A.

Divisa

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracién
inicial

96 679,00
96 679,00

54 552,63
40 715,82
197 510,80
11 482,35
17 783,00
51 707,29
88 937,49
91 261,07
139 392,41
163 444,82
99 369,59
55 018,25
133 440,26
147 192,71
72 142,06
39 113,62
86 631,26
103 748,46
9 896,63
84 388,66
36 900,29
45 167,88
1577,26
68 839,86
44 523,23
73 432,28
44 616,67
27 667,15
49 254,98

Intereses

2 466,92
2 466,92

Valor
razonable

103 660,07
103 660,07

56 500,00
43 493,40
220 758,25
13 040,00
17 442,00
51 690,00
95 667,00
91 183,40
190 306,80
146 861,39
190 093,24
68 008,50
124 087,40
173 685,86
65 246,00
38 518,40
91 648,26
106 085,70
8 939,60
93 311,40
41 692,00
42 660,90
1577,78
95 371,50
66 450,00
68 237,10
43 058,40
24 333,40
50 472,98

(Minusvalia)
{/ Plusvalia

6 981,07
6 981,07

1947,37
2777,58
23 247,45
1 557,65
(341,00)
(117,29)

6 729,51
(77.67)

50 914,39
(16 583,43)
90 723,65
12 990,25
(9 342,86)
26 503,15
(6 896,06)
(595,22)

5 017,00
2337,24
42,97

8 922,74
4791,71
(2 506,98)
0,52

26 531,64
21 926,77
(5 195,18)
(1558,27)
(3 333,75)
1218,00

ISIN

ES0244251007

ES0105025003
ES0180907000
ES0124244E34
ES0165386014
ES0144580Y14
ES0114297015
ES0125140A14
£50130960018
ES0177542018
ES0126775032
ES0116920333
ES0105015012
ES0178165017
ES0105058004
ES0105043006
ES0105065009
ES0168675090
ES0173093024
ES0139140174
ES0121975009
ES0105223004
ES0113307062
ES06735169B1
£50184696013
ES0129743318
ES0143416115
ES0167050915
ES0152503035
ES0118900010

(el
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Cartera Interior

ATRESMEDIA CORP
GAS NATURAL
BKT
ACCIONA
BBVA
BME
REPSOL YPF, S.A.
CORP FINANCIERA ALBA
CIE AUTOMOTIVE
NH HOTELES
MIQUEL Y COSTAS
EUROPAC
PROSEGUR
TELEFONICA, S.A.
INDRA SISTEMAS
TUBACEX
UNIPAPEL, S.A.
EBRO PULEVA
BSCH
TOTALES Acciones admitidas cotizaciéon

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion
inicial

60 564,84
93 220,23
38 471,02
93 827,32
39700,99
96 928,27
51 361,12
117 570,74
19 105,65
33 452,56
10 296,27
66 046,79
30 624,61
175 479,59
111 885,30
67 256,63
69 160,77
57 850,76
143 263,33
3 455 855,57

3 552 534,57

Intereses

2 466,92

Valor
razonable

53 940,00
97 982,50
39 520,00
87 081,20
39 244,02
84 960,00
61 383,44
147 216,20
19 368,00
39 000,00
14 404,00
137 771,44
36 025,00
149 532,50
118 999,77
71 355,00
52 398,00
56 998,40
145 790,71
3774 320,84

3 877 980,91

(Minusvalia)
i Plusvalia

(6 624,84}
4762,27

1 048,08

(6 736,12)
(456,97)
(11 968,27)
10 022,32
29 645,46
262,35

5 547,44

4 107,73
71 724,65
5 330,39
(25 947,09)
7 104,47

4 098,37
(16 762,77)
(852,36)

2 527,38
318 465,27

325 446,34

ISIN

ES0109427734
ES0116870314

ES0113679137
ES0125220311
ES0113211835
ES0115056139
ES0173516115
ES0117160111
ES0105630315
ES0161560018
ES0164180012
ES0168561019
ES0175438003
ES0178430E18
ES0118594417
ES0132945017
ES0182045312
ES0112501012
ES0113900J37
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

Valoracion
Cartera Exterior Divisa inicial Intereses
Renta fija privada cotizada
BARCLAYS BANK 8,00 2049-12-15 EUR 208 635,11 532,35
CREDIT SUISSE 7,50 2049-12-11 uso 183 165,38 523,12
CREDIT AGRICOLE ASSE 7,88 2054-03-23 UushD 148 993,43 241,89
PETROBAS 6,25 2024-03-17 Uusb 83 010,89 324883
UNICREDITO ITALIANO 8,00 2048-06-03 UsD 159 211,03 973,72
ALTICE SA 7,25 2022-05-15 EUR 105 680,12 565,62
BOMBARDIER INC B 6,00 2022-10-15 usp 54 133,03 1000,93
SPRINT 7,63 2025-02-15 usD 42 270,73  3099,57
BKT 8,63 2049-12-28 EUR 205 125,00 (21 229,81)
INTESA SAN PAQLO SPA 6,25 2049-05-16 EUR 206 723,00 1517,76
TOTALES Renta fija privada cotizada 1396 947,72 (9 526,02)
Acciones admitidas cotizacion
NEWTEK BUSINES SERVI UsD 100 516,01 -
B&M EURCPEAN VALUE GBP 42 082,18
IPSOS EUR 23 584,97
ING GROEP EUR 88 630,84
KONINKLIJKE EUR 88 053,97 -
THE NAVIGATOR CO EUR 49 501,49 -
CONTINENTAL EUR 7 634,18 -
ENGIE EUR 93 713,71
NEW RESIDENTIAL INV Uush 63 761,30
COMPAGNIE DES ALPES EUR 31 093,05 E
DEUTSCHE WOHNEN EUR 56 789,35 -
CTT-CORREIOS DE PORT EUR 121 853,21 -
APOLLO COMERCIAL Ush 8 001,88 -
BMW EUR 136 263,30 .
SERCO GROUF PLC GBP 20 241,83 .
ALPHABET INC usD 21 006,64
USA COMPRESSION UsD 11 315,40 g
EADS EUR 7 033,11 -
RIO TINTO PLC GBP 30 324,23 -
TANGER UusD 55 389,58 -
STORE CAPITAL Uusb 21 049,02 -

Valor
razonabhle

230 705,32
190 932,68
189 060,70
86 665,06
183 294,49
103 859,63
48 782,37
50 724,09
259 617,08
217 820,34
1561 461,76

114 425,95
63 378,22
24 805,60

137 928,00
91 675,00
75 277,41

7 876,75
83 286,35
64 080,68
49 020,00
59 794,40
88 727,10

7 688,78

145 921,20
20 026,32
21 803,63
11 028,50

7 470,00
33 702,54
60 983,16
20 83547

(Minusvalia)
{ Plusvalia

22 070,21
7 767,30
40 067,27
3 654,17
24 083,46
(1 820,49)
(5 350,66)
8 453,36
54 492,08
11 097,34
164 514,04

13 909,94
21 279,04
1 220,63
49 204,16
3621,03
25 775,92
242,57
(10 427,36)
319,38

17 926,95
3 005,05
(33 126,11)
(313,10

9 657,90
(215,51)
796,99
(286,90)
436,89

3 378,31

5 593,57
(213,55)

ISIN

X51002801758
X50989394589
USF22797RT78
US71647NAM 11
X81046224884
X51061642317
USC10602AY36
US85207UAJ43
X51404935204
X51614415542

US6525262035
LU1072616219
FRO000073298
NLO011821202
NLO011794037
PTPTIOAMO00G
DE0005439004
FR0010208488
US64828T2015
FRO000053324
DEOOOAOHNSCE
PTCTTCAMOOO1
US03762U1051
DE0005190037
GB0007973794
US02079K1079
US20290N1090
NL0000235190
(GB0007188757
US8754651060
us8621211007
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

Cartera Interior

WASHINGTON PRIME
COMMUNITY HEALTH SYS
IBERSOL SGPS SA

STAG INDUSTRIAL INC
BRANDYWINE REALTY
UNITI GROUP INC

KNOT OFFSHORE
OMEGA HEALTHCARE
CHIMERA INVESTMENT C
SUMMIT MIDSTREAM PAR
NORDEX SE

LADDER CAPITAL CORP
CREDIT SUISSE GROUP
PANDORA A/S

INTESA BCI S.P.A
ELECTRICIDAD PORTUGA
WELLS FARGO & C
MORGAN JP & CO
CITIGROUP

AXA

SUISS

MICHELIN

DEBENHAMS PLC
MUENCHENER

SIEMENS AG-REG
TOTAL, S.A

ALLIANZ

ASS. BRITISH FOODS
AMERICAN EXPRES
SEMAPA

PRUDENTIAL FINANCIAL
ORANGE SA

SCOR S.A.

Divisa

usD
uspo
EUR
ushD
usD
uspD
uspo
usDh
usph
usD
EUR
uso
CHF
DKK
EUR
EUR
usD
usD
uspD
EUR
CHF
EUR
GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
usbh
EUR
UsD
EUR
EUR

Valoracién
inicial Intereses

98 607,26
7 054,44 -
19 871,18 -
25 405,15 -
29 666,29
65 269,18 -
100 786,43 =
82 589,91 :
51 931,79 -
58 889,60 -
71 861,14 -
42 407,20 -
24 631,66 -
125 840,27 .
14 274,10
124 183,52
10 618,91 -
8 993,27 -
7 548,72 -
158 262,67
236 983,96 -
43 352,49 -
111 301,71 -
57 185,564 -
75 865,02 -
58 184,65 -
88 441,95 -
14 477,78 -
7 963,94 -
15 422,16 -
32 407,94 -
81 461,25 -
79 272,44

Valor
razonable

96 136,02
7 026,17
22 720,50
24 487,21
30 321,72
71 023,59
90 450,49
72 304,55
49 288,21
56 896,98
58 568,40
41 578,43
20 098,59
130 670,80
15 235,00
120 881,50
11 630,36
8 913,15
744224
238 692,75
242 611,94
47 820,00
54 220,52
65 973,75
21 177,75
59 858,50
149 370,00
14 275,59
9 518,78
17 795,00
43 603,85
78 165,00
102 312,25

{Minusvalia)}
!/ Plusvalia

(2 471,24)
(28,27)

2 849,32
(917,94)
655,43

5 754,41
(10 335,94)
(10 285,36)
(2 643,58)
(1992,62)
(13 292,74)
(828,77}
(4 532,97)
4 830,53
960,90
(3 302,02)
1011,45
(80,12)
(106,48)
80 430,08
5 627,98

4 467,51
(57 081,19)
8 788,21
15 212,73
1 673,85
60 928,05
(202,19)

1 554,85
2372,84
11 195,91
(3 296,25)
23 039,81

ISIN

US93964W1080
Us20369C1062
PTIBS0AMO008
US8525441025
US1053682035
Us91325V1089
MHY481251012
US6819361006
US16934Q2084
UsS8661421029
DEDODAODGS54
US5057431042
CH0012138530
DK00680252690
ITO0D0072618
PTEDPOAMOO09
US9497461015
US46625H1005
US1729874242
FRO000120628
CHO0126881561
FRO000121261
(GBO0B126KH97
DEQ008430026
DEC007236101
FRO0O00120271
DEQ008404005
GB0006731235
US0258161082
PTSEMOAMO0004
US7443201022
FRO000133308
FR0010411983
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

{Expresado en euros)

Cartera Interior

GROUPE EUROTUNNEL

DAIMLERCHRYSLER AG

REDESA

SANOFI-AVENTIS

SONAE SGPS, S.A.

RANDSTAND HOLDING

DEUTSCHE POST

BMW

RENAULT

BANCO NACIONAL

SOC.GENERALE VAL

COMPAG SAINT GOBAIN

ALTRI SGPS, S.A.
TOTALES Acciones admitidas cotizacién
Acciones y participaciones Direcfiva

PART. VONTOBEL ASSET

PART. FIDELITY-ASIAN SMR

PART. BMO INVESTMENT INC
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

usD
uspD
uspb

Valoracién
inicial Intereses

76 605,65 -
135 989,87 -
19 225,81 -
93 327,79 -
74 016,78 -
119 104,26 .
61472,02 -
15 434,15 -
35 470,85
77 196,74 -
63 510,17 .
22 166,26 -
82 216,11 -
3984 707,04 -

27 407,27

45 351,47 .

27 837,06 5
100 595,80 -

5482 250,56 (9 526,02)

Valor
razonable

85 760,00
165 672,00
19 427,92
&1 909,00
94 584,00
140 910,00
7274250
19 102,60
36 920,40
91 507,60
80 270,00
20 691,00
103 420,00
4333 718,58

30 163,52
49 078,80
32 900,96
112 143,28

6 007 323,62

(Minusvalia)
{ Plusvalia

9 154,35
29682,13
202,11

(11 418,79)

20 567,22
21 805,74
11 269,58
3 668,45
1449 55
14 310,76
(3 240,17)
(1 475,26)
21 203,89

349 011,54

2 756,25
3727,33
5 063,90
11 547,48

525 073,06

ISIN

FRO010533075
DE0O07100000

PTRELOAMO008

FR0000120578

PTSONOAMOO01

NL0D003798121
DEO0005552004
DE0005180003
FRO000131906
FRO000131104
FRO000130809
FR0O000125007

FTALTOAEQQODZ

LUC040507039
LUO702159699

IECOBZCTLR31
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

Valoracion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio Divisa inicial Intereses
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
TELEMAR NORTE LESTE 5,50 2020-10-23 usD 83 294,34 4886,19
TOTALES Inversiones morosas, dudosas o en litigio 83 294,34 4 886,19
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 83 294,34 4 886,19

Valor
razonable

31 131,57
31 131,57

31 131,57

(Minusvalia)
{ Plusvalia ISIN

(52 162,77) USP9037HAL70
(52 162,77}

(52 162,77)
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El Capitan Inversiones, S.|.C.AV., S.A.

Anexo ll. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Descripcién

Futuros comprados
EUROSTOXX 50 10 2018-03-31
USD/USD 125000 2018-03-31
IBEX35 10 2018-01-189
TOTALES Futuros comprados
Futuros vendidos
DBR0.25% 150227 1 2018-03-31
TOTALES Futuros vendidos

TOTALES

Divisa

EUR
usb
EUR

EUR

Importe Nominal
Comprometido

71 440,00
124 077,97
204 800,00
400 317,97

325 880,00
325 880,00

726 197,97

Valor
razonable

69 860,00
125 807,43
200 416,00
396 083,43

323 360,00
323 360,00

719 443,43

Vencimiento del
contrato

16/03/2018
19/03/2018
19/01/2018

8/03/2018

«8 ASV1)
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

Valoracidén
Cartera Interior Divisa inicial Intereses
Renta fija privada cotizada
IBERCAJA-CAJA Z 5,00|2025-07-28 EUR
TOTALES Renta fija privada cotizada
Acciones admitidas cotizacion

96 679,00 216045
96 679,00 2160,45

LAR ESPANA REAL ESTA EUR 149 710,91 -
IBERDROLA EUR 19 194,99 -
BARON DE LEY EUR 6 974,98 -
GRUPO EMPRES. ENCE EUR 43 412,14 -
ERCROS EUR 22 010,13 -
ENAGAS, S.A. EUR 73417,90 .
IBERIA EUR 127 971,56 2
INCOSA EUR 14 282,31 .
BANCO POPULAR ESPANO EUR 94 286,34 -
DURO-FELGUERA EUR 108 454,80 -
MERLIN PRCPERTIES EUR 41 642,75 -
SAELTA YIELD SA EUR 111 338,96 .
NATURHOUSE HEALTH EUR 25928,22 -
TALGO SA EUR 33 558,16

LIBERBANK EUR 56 505,85

REDESA EUR 65 412,01 :
DIA, S.A. EUR 77 873,43 -
EUROPAC EUR 44 265,10 -
REPSOL YPF, S.A. EUR 1 473,96 -
CORP FINANCIERA ALBA EUR 127 098,35

GAS NATURAL EUR 70 890,49

BKT EUR 25 976,42 -
BBVA EUR 65 301,52 -
BSCH EUR 100 430,22 -
CORPORACION MAPFRE EUR 317 958,41

ELECTRIF DEL NORTE EUR 33 321,95 -
BME EUR 108 160,62 -
TELEFONICA, S.A. EUR 164 378,65 -
INDRA SISTEMAS EUR 60 006,44 -

Valor
razonable

97 280,54
97 280,54

140 600,00
21 185,60
8 126,00
50 200,00
21712,00
73 098,75
131 302,40
14 482,60
75 676,25
64 400,00
43 386,00
104 889,90
26 848,80
35 240,40
66 980,00
63 633,75
74 173,50
50 505,00
1 463,62
142 904,75
72 535,50
30 912,00
58 174,08
105 363,87
391 128,80
34 124,00
96 022,85
149 975,28
65 583,00

{Minusvalia)
f Plusvalia

601,54
601,54

(9 110,91)
2 000,61

1 151,02

6 787,86
(298,13)
(319,15)

3 330,84
200,29
(18 610,09)
(44 054,80)
1743,25
(6 449,06)
920,58

1 682,24
10 474,15
(1778,26)
(3 699,93)
6 239,90
(10,34)

15 806,40
1 645,01
4935,58
(7 126,54)
4 933,65
73 170,39
802,05
(12 137,77)
(14 403,37)
4 676,56

ISIN

ES0244251007

ES0105015012
ES0144580Y14
ES0114297015
ES0130625512
ES0125140A14
ES0130960018
ES0177542018
ES0139140174
ES0113790226
ES0162600417
ES0105025003
ES0105058004
ES0105043006
ES0105065009
ES0168675090
ES0173093024
ES0126775032
ES0168561019
ES0673516995
ES0117160111
ES0116870314

ES0113679]137
ES0113211835
ES0113200J37
ES0124244E34
ES0129743318
ES0115056139
ES0178430E18
ES0118594417
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El Capitan Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

{Expresado en euros)

Cartera Interior

UNIPAPEL, S.A.
GRUPQ SACYR SA
TECNICAS REUNIDAS SA
CATALANA OCCIDENTE
CAF
REPSOL YPF, S.A.
TOTALES Acciones admitidas cotizacién

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion

inicial

23 612,85

26 973,68

51 793,17
137 989,70
39 680,82
47 785,64
2519973.43

2 616 652,43

Intereses

2 160,45

Valor
razonable

24 552,00
26 640,00

61 564,70
222 312,06
53 620.00
55 800,36

2 659 128,72

2 756 409,26

{Minusvalia)
f Plusvalia

939,15
(333,68)

9 771,53
84 322,36
13 939,18
8014,72
139 155,29

139 756,83

ISIN

ES0182045312
ES0182870214
ES0178165017
ES01168920333
ES0121975009
ES0173516115
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El Capitan Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Anexo Ill. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Renta fija privada cotizada
ALTICE SA 7,252022-05-15
OLD MUTUAL PILC 6,38|2049-03-29
SPRINT 7,63|2025-02-15
BANK OF AMERICA CORP 8,13|2049-12-29
GAZ CAPITAL SA 8,63[2034-04-28
GROUPAMA SA 6,38|2048-05-29
US STEEL CORP 6.,88/|2021-04-01
WINDSTREAM CORP 6,38|2023-08-01
BOMBARDIER INC B 6,00/2022-10-15
BKT 8,63(2049-12-29
TELEMAR NORTE LESTE 5,50|2020-10-23
BANCO POPULAR ESPANO 11,50|2048-10-29
UNICREDITO ITALIANC 8,00|2049-06-03
SOCIETE GENERAL. 6,75]2049-10-07
PETROBAS 6,25|2024-03-17
CREDIT AGRICOLE ASSE 7,88|2054-03-23
CREDIT SUISSE 7,50|2049-12-11
BARCLAYS BANK 8,00[2049-12-15
TELEFONICA, S.A. 6,75|2049-11-26
BOMBARDIER INC B 5,75|2022-03-15
OBRASCON, S.A. 5,50/2023-03-15
TOTALES Renta fija privada cotizada
Acciones admitidas cotizacion
NEWTEK BUSINES SERVI
EADS
ORANGE SA
RANDSTAND HOLDING
BMW
MICHAEL KORS
HUGO BCSS
DAIMLERCHRYSLER AG
DASSAULT AVIATION SA

Divisa

EUR
GBP
ush
UsSD
usD
EUR
usD
usD
usD
EUR
usD
EUR
usD
EUR
ushD
usD
usD
EUR
GBP
usD
EUR

uspo
EUR
EUR
EUR
EUR
usbD
EUR
EUR
EUR

Valoraciéon

inicial

105 680,12
60 585,84
42 270,73

117 092,10
61 681,73
91 625,00
56 267,22
40 435,35
54 133,03

205 125,00
83 294,34

209 300,34

152 211,03

103 996,56
83 010,89

148 993,43

183 165,38

208 635,11

120 770,52
47 722,24

114 504,60

2 306 500,56

104 550,29
42 044,51
47 592,34
76 210,08

113 139,02
46 416,63

9441,26
98 963,06
14 605,93

Intereses

122217
2 952,88
2 579,50
1133,81

613,96
3812,04
696,90
2 238,47
984,04

(6 777.01)
3 777,74
5 191,42
1159,11
1 525,39
2 605,15

302,22
678,63
591,28
743,81

2 353,15
304573
31 431,29

Valor
razonable

108 672,08
59 561,31
59 104,23

119 302,96
73971,38
94 049,16
58 915,36
41 306,62
55 237,46

228 187,28
27 589,67

202 325,70

175 098,49

102 873,53
90 181,41

191 383,05

199 778,88

211 025,39

122 241,06
53 229,82
86 588,66

2 360 623,50

118 177,72
49 015,20
43 305,00
97 907,00

117 774,00
44 906,91
10 463,40

127 296,00
15 924,00

(Minusvalia)
{ Plusvalia

2991,96
(10 024,53)
16 833,50
2 210,86
12 289,65
2 424,16

2 648,14
871,27
1104,43
23 062,28
(55 704,67)
(6 974,64)
15 887,46
(1123,03)
7 170,52
42 389,62
16 613,50
2 390,28

1 470,54

5 507,58
(27 915,94)
54 122,94

13 627,43
6 970,69
(4 287,34)
21 696,91
4 634,98
(1509,72)
1022,14
28 332,04
1318,07

I1SIN

X51061642317
X30215556142
US85207UAJ43
US060505DT81
XS0191754729
FRO011896513
US912909A472
US97381WAZTT
USC10602AY36
X51404935204
USP8037HALTO
X50979444402
X51046224884
X50867620725
US71647NAM11
USF22797RT78
X50080304589
X51002801758
XS0997326441
USC10602AR84
X851206510569

US8525262035
NLOCG0OZ235190
FRO000133308
NLOO00379121
DEQDOS190037
VGGEE07541015
DECOOA1PHFFY
DEQOO7100000
FRO000121725
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E! Capitan Inversiones, 5.I.C.A.V., S.A.

Anexo Ill. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

{(Expresado en euros)

Cartera Interior

SONAE SGPS, S.A.

ENGIE

THE NAVIGATOR CO

ING GROEP

IPSOS

B&M EUROPEAN VALUE

RIO TINTO PLC

C&C GROUP PLC

I.B.M.

ALLIANZ

SIEMENS AG-REG

MUENCHENER

DEBENHAMS PLC

CREDIT SUISSE GROUP

SUISS

SCOR S.A.

CITIGROUP

PRUDENTIAL FINANCIAL

WELLS FARGO & C

SANOFI-AVENTIS

AXA

SOC.GENERALE VAL

BANCO NACIONAL

BMW

AMERICAN EXPRES
TOTALES Acciones admitidas cotizacién
Acciones y participaciones Directiva

PART.VONTOBEL ASSET

PART.FIDELITY-ASIAN SMR

PART.BMO INVESTMENT INC
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
GBP
EUR
UsD
EUR
EUR
EUR
GBP
CHF
CHF
EUR
uspb
UsD
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usD

usD
usD
usD

Valoracién

inicial Intereses
17 352,71 -
91 182,03

37 883,08 -

108 326,58
50 205,62

50 645,63 .

32 176,89
18 033,71 -
8 308,73 £

157 608,09
58 473,83 -
257 726,61 -
119 832,36 -
21 847,29 -
286 807,35 -
227 161,04 -
14 276,55 -
57 833,77 -
21 701,11 -
85 636,35 -
254 204,29 .
38 397,10 -
63 023,00 -

55 422,61
38 707,83 .
2725 837,27 -

27 407,27

45 351,47

27 837,06 -
100 595,80 -

5132933,63 31431,29

Valor
razonable

17 480,00
65 448,00
48 008,56
147 670,00
51333,40
52 055,36
36 064,22
18 095,00
8 459,92
218 230,00
74 168,00
295 524,25
90 864,67
14 801,59
347 350,71
286 934,20
19 757,31
85 991,83
34 548,44
72 976,00
371 767,50
46 745,00
81 742,50
70 112,50
42 218,64
3 231 416,93

25 806,56
46 007,43
27 734,75
99 648,74

5691 688,17

(Minusvalia)
{ Plusvalia

127,29
(25 734,03)
10 125,50
38 743,42
1127,78

1 409,73
4787,33
61,29

1 151,19
80 621,91
15 694,17
37 797,64
(28 967,79)
(7 045,70)
60 443,36
59 773,16
5 480,76
28 158,06
12 847,33
(5 660,35)
117 563,21
8 347,90
18 719,50
14 689,89
3 511,01
505 579,66

(1 500,71)
655,96
(102,31)
(947,06)

558 755,54

ISIN

PTSONOAMOO01
FR0010208488
PTPTIOAMOOOG
NLOO11821202
FRO00G073298
LU1072616219
(5B0007188757
[EOOBO10DT8B3
US4592001014
DE000&404005
DEO007236101
DE0008430026
GBO0B126KHo7
CH0012138530
CHO0126881561
FR0010411983
LUS1729674242
USs7443201022
US9497461015
FRO000120578
FR0000120628
FRO000130809
FRO000131104
DE0005190003
Us0258161092

LU0040507039
LU0702159699
IEOOBZCTLR31
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El Capitan Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Anexo IV. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

Importe Nominal Valor Vencimiento del e
Descripcion Divisa Comprometido razonable contrato = a
=
m
Futuros comprados g -
IBEX35 10 2017-01-20 EUR 182 550,00 186 268,00 20/01/2017 S'e
TOTALES Futuros comprados 182 550,00 186 268,00
Futures vendidos
DBR 0% 150826 1 2017-03-31 EUR 322 880,00 328 300,00 8/03/2017
TOTALES Futuros vendidos 322 880,00 328 300,00
TOTALES 505 430,00 514 568,00

eyt
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CLASE 8 T

El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2017

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El entorno econdmico global ha seguido mejorando durante todo 2017. Todas las regiones
del mundo estan registrando sus mejores tasas de crecimiento econdmico desde la crisis
financiera de 2007-08. Especialmente es asi en Europa, donde la crisis del euro de 2012
demoré la recuperacion.

En los mercados financieros hemos seguido viendo entradas de fiujos en los activos de
riesgo, con un reflejo en los precios de los mismos. Casi todas las bolsas han registrado
avances en este afo, que se clerra con subidas generalizadas.

En el caso espafiol, la bolsa ha registrado una evolucion mas modesta durante fa segunda
mitad del afio como resultado de las turbulencias politicas derivadas de la situacién en
Catalufia. Ello a pesar de que la economia ha seguido registrando tasas de crecimiento
cercanas o por encima del 3% durante el periodo.

La Reserva Federal americana ha seguido con su proceso de normalizacion gradual de los
tipos de interés, situandolos actuaimente en el 1,5%. En Europa el Banco Central Europeo
ha extendido durante 9 meses mas sus compras de bonos, hasta septiembre de 2018, pero
ha reducido la cantidad de compras mensuales, una indicacidon de que se aproxima una
cierta normalizacion de su politica monetaria.

Ademas, este entorno econdmico positivo generalizado se ha dado con unas tasas de
inflacién sorprendentemente bajas, lo que ha propiciado una cierta subida de los precios
de los bonos en muchos paises.

En este entorno el indice S&P500 de la bolsa de Estados Unidos cierra el afio con una
revalorizacion del 19,4%. En Europa, el indice Eurostoxx50 ha acumulado en el afic una
subida del 6,5% vy la bolsa espafiola un 7,4%. En Japén la bolsa tuvo un fuerte tiron en la
segunda parte del afio gracias a la mejora econémica y la victoria electoral del primer
ministro Abe, cerrando 2017 con +19,7%. También las bolsas emergentes registraron
avances importantes (+34,3% en dodlares). Hay que tener en cuenta que la debilidad del
délar reduce las rentabilidades en euros de las inversiones en muchos paises fuera de la
eurozona, incluido Estados Unidos. Dentro de las bolsas de los mercados emergentes han
destacado las subidas de paises latinoamericanos como Argentina (+77%), Chile (+34%)
o Brasil {(+27%).
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El Capitan Inversiones, S.I.C.A.V., §.A.

Informe de gestion del ejercicio 2017

En los mercados de bonos soberanos desarrollados, los movimientos de los precios fueron
en general ligeramente negativos en 2017, mas acusadas en EE.UU. La TIR del bono
espariol a 10 afios subié 5 pb. hasta 1,57%, con una pequefia caida del precio que es
compensada con los cupones de los bonos. El bono aleman correspondiente subio su TIR
10 pb. hasta 0,43%. El bono de Estados Unidos subié su TIR 48 pb. hasta el 2,41%.

En los mercados de divisas destaca una depreciacion bastante generalizada del dolar y
una apreciacion del euro frente a casi todas las monedas, reflejo, de nuevo, de la mejor
evoluciéon de la economia de la zona euro. El euro se aprecio un 14,15% contra el dolar en
el afio; frente al yen el euro se aprecié un 10%.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte recuperacién
en el precio del petréleo durante la segunda parte del afio (entre el 30% y el 40% segun el
tipo de crudo), cerrando el afio con subidas de entre el 12% y el 20%, en linea con otras
materias primas. El precio del oro en délares subi6 en 2017 un 13%, pero se mantuvo casi
sin cambios en euros.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
desctibe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez
y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por ef Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de [+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2017
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.
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Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2017, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido. El nimero de dias del periode pedio de pago correspondiente al ejercicio 2017,
se encuentra desglosado en la memoria adjunta.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las 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 Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2017.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gue no se sefialen
en la memoria.
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cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2017, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance de situacién, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en e
patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017,

b)  Memoria de las Cuentas anualss correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017.

¢)  Informe de gestién del ejercicio 2017

FIRMAMTES:
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'D. José Marla Domingues de ia Maza "D, Joagquin Lucas Lara
Presidente Consejero

'D. Fernando Valsfio dai Alcézar
Consejero
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El presente documento comprensivo del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion a
31 de dicilembre de 2017 de la Sociedad El Capitan Inversiones, SI.CAV., SA, se
compone de 41 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
numeracion OM9879755 al 0M9879795, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada
por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 21 de febrero de 2018.

D. Alfonso Fernandez-Miranda Vida!

Vicesecretario no Consejero



