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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de la sociedad ARLANZA INVERSIONES, SICAV, S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de ARLANZA INVERSIONES, SICAV, S.A. que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, 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 la
nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinién

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia,
segin 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 auditoiia 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

« (1BO0E Barce > ~Tel. 534 901 o BN
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Cartera de Inversiones Financieras

De acuerdo a la nota 1 de la memoria y a la legislacion vigente, el objeto social de las Instituciones
de Inversion Colectiva es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarfos 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. En este sentido, la
cartera de inversiones financieras supone un importe significativo del activo de la sociedad al 31 de
diciembre de 2018. Los criterios de valoracién de esta cartera de inversiones financieras se
encuentran detallados en la nota 4 de la memoria.

Considerando el aspecto detallado en el apartado anterior y debido a la importancia de la cartera
de inversiones financieras dentro del activo y patrimonio de la sociedad, hemos considerado el
area de cartera de inversiones financieras como la mas relevante de la auditoria de ARLANZA
INVERSIONES, SICAV, S.A.

Nuestros procedimientos de auditoria utilizados para tratar y revisar esta area, han incluido:

¢ Entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora,
Bankinter Gestion de Activos S.G.LI.C.,S.A., en la determinacién del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad.

® Obtencién de cartas de confirmacion por parte de la Entidad Depositaria de la existencia
de la totalidad de los titulos recogidos en la cartera de la sociedad a 31 de diciembre de
2018. Verificacién que la informacién facilitada por la Entidad Depositaria estd incluida en
los registros contables facilitados por la Sociedad Gestora.

* Realizacion de procedimientos sustantivos. Hemos obtenido y utilizado, para la valoracién
de los instrumentos financieros en mercados organizados, los precios de fuentes externas
o datos observables de mercado y los hemos comparado con los valores contabilizados por
la Sociedad.

® Hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera que resulta de aplicacion.

Consideramos que el resultado de nuestras pruebas en el drea de Cartera de Inversiones
Financieras ha sido satisfactorio.

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2017 fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinién favorable sobre dichas cuentas
anuales el 13 de abril de 2018.

Otra informacién: Informe de gestién

Sy

4 . 1
La otra informacién comprende el informe de gestion del ejercicio 2018 cuya formfifacién es

responsabilidad de los administradores de la Sociedad, y no forma parte integrante de/las c:i‘"_éﬁtas
anuales. GLIN
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Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre la otra informacién. Nuestra
responsabilidad sobre la otra informacién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia de la otra informaciéon con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad con
respecto al informe de gestion consiste en evaluar e informar de si su contenido y presentacion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad del administrador en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

WA

® ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas.aipﬁles,

LN

debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de audi o&‘.?aﬁ’pa(a'ﬂp

responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adec@adapara
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una i}:'\gorreccién
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material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material
debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion 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.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
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 mas significativos.

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

Col-legi
de Censors Jurats
SERVEIS PROFESSIONALS D’AUDITORIA | CONSULTORIA, S.L.P. dg Comptes

ROAC S0731 de Catalunya

SERVEIS PROFESSIONALS
D'AUDITORIA |
CONSULTORIA, SLP

. . 2019 NGm. 20/19/04665
Joan Domeénech Castillo 96,00 EUR

Barcelona, 1 de abril de 2019
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Arlanza Inversiones, SICAV, S.A
Balance de situacién al 31 de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

A)IACT IVO NO CORRIENTE

I. Inmovilizado intangible
Il. Inmovilizado material
1. Bienes inmuebles de uso propio

2. Mobiliario y enseres

lil. Activos por impuesto diferido

B)[ACTIVO CORRIENTE

|. Deudores

Il. Cartera de inversiones financieras

1 Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio.
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

2 Cartera exterior
Valores representativos de deuda.
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados.
Otros

3 Intereses de la cartera de Inversién
4 Inversiones morosas,dudosas o en litigio

lll. Periodificaciones a corto plazo

IV. Tesoreria

TOTAL ACTIVO

2018

13.828.092,95
120.163,29

13.672.749,87

2.913.610,26

2.913.610,26

10.759.139,61

1.454.100,89
9.304.351,43

687,29

35.179,79

13.828.092,95

2017

12.490.707,84
16.556,75

12.232.420,21

2.794.336,47
500.199,86

2.294.136,61

9.438.100,41

835.966,99
8.597.882,71

4.250,71

-16,67

241.730,88

12.490.707,84



Arlanza Inversiones, SICAV, S.A
Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

333.013,90 ==
6 R

2018 2017
|PATRIMONIO NETO
A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas 13.763.729,14 12.436.882,29
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 13.763.729,14 12.436.882,29
I. Capital 15.806.550,00 10.988.170,00
Il. Participes
Ill. Prima de emision 1.995.212,16 1.163.630,20
IV. Reservas 597.274,68 295.721,94
V. (Acciones propias) -1.764.970,33 -316.348,85
VI. Resultados de ejercicios anteriores
VII. Otras aportaciones de socios
Viil. Resultado de ejercicio -2.870.337,37 305.709,00
IX. (Dividendo a cuenta)
A-2) Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
A-3) Otro patrimonio atribuido
8) |PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo
Il. Deudas a largo plazo
lIl. Pasivos por impuesto diferido
C) IPASIVO CORRIENTE 64.363,81 53.825,55
I. Provisiones a corto plazo
Il. Deudas a corto plazo
lil. Acreedores 64.363,81 53.825,55
IV. Pasivos financieros
V. Derivados
VI. Periodificaciones
|TOT AL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.828.092,95 12.490.707,84
2018 2017
[CUENTAS DE ORDEN |
Cuentas de compromiso 2.476.513,69 741.967,41
Compromisos por operaciones largas de derivados 1.126.963,69 741.967,41
Compromisos por operaciones cortas de derivados 1.349.550,00
Otras cuentas de orden 11.063.810,91 13.344.843,90
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital Nominal no suscrito ni en circulacian 8.193.450,00 13.011.830,00
Pérdidas fiscales a compensar 2.870.337,37
Otros 23,54
|TOTAL CUENTAS DE ORDEN 13.540.324,60

14.086.811,31|
& -



Arlanza Inversiones, SICAV, S.A

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

de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

1 Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
2 Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva
3 Gastos de personal

4 Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

5 Amortizacion de inmovilizado material
6 Excesos de provisiones
7 Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

A.1) [RESULTADO DE EXPLOTACION

8 Ingresos financieros
9 Gastos financieros

10 Variacion de valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de cartera interior
Por operaciones de cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

11 Diferencias de cambio

12 Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

Deterioros

Resultados por operaciones de cartera interior
Resultados por operaciones de cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

A.2) |RESULTADO FINANCIERO

A.3) |RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

13 Impuestos sobre beneficios

A4) IRESULTADO DEL EJERCICIO

2018

6.299,00

-274.832,44
-243.681,49
-16.245,44

-14.905,51

-268.533,44

658,25
-873,61

-2.575.546,12
-930.526,35
-1.594.252,17
-50.767,60
1.642,77
-27.685,22
-0,56
-27.684,66
-2.601.803,93

-2.870.337,37

-2.870.337,37

2017

199,28

-136.892,39
-116.528,89
-8.673,77

-11.689,73

-136.693,11

7.853,33
-2.134,68

375.811,18
109.137,17
206.445,97

60.228,04

13.983,50

49.976,75

38.336,11
17.062,39
-5.421,75

445.490,08
308.796,97
-3.087,97
305.709,00
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Arlanza Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018 (Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Arlanza Inversiones, S.1.C.A.V., S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Burgos el 4
de marzo de 2014. 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 11 de abril de 2014 con el
nimero 3.944, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Sociedad de Inversion 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 la 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 fundén de los resultados colectivos.

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

La Sociedad estd 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 el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y sucesivas modificaciones, Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatuario 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 o por el obligado cumplimiento de la ley o de las
prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, 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 aiio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

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

[
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018 (Expresada en euros)

e 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.

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

e La 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 o en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

e la Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de
contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisiéon anual en concepto de gastos de gestion calculada
sobre el patrimonio de la Sociedad. Hasta el 19 de mayo de 2017 la comision de gestién fue de
0,60% y a partir de esa fecha ha sido de 1,50%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre el
patrimonio custodiado. En los ejercicios 2018 y 2017 la comision de depositaria ha sido del
0,10%.

b) Gestién del riesgo

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

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

e 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 fa
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.

e 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.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar
en el mercado los activos en cartera.

11
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018 {(Expresada en euros)

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores
humanos, 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 exposicién
a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este
sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1 .a), anterior,
limitan la exposicion 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, habiéndose 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 situacion financiera y de sus resultados.

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

modificaciones significativas.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se ha 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 Nota 4. No existe ninglin
principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan atendiendo a la estructura de
principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V. Los Administradores
de la Sociedad presenten, 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 2018, las correspondientes del ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017.

d) Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el contenido del
articulo 42 del Cadigo 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,

segun lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables v correccién de errores ff
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado estimaciones
para obtenerla valoraciéon 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
informacion existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian obligar a
modificarlas prospectivamente de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion 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 2018 y 2017.

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 distribucién de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2018, por el Consejo de
Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucién del
resultado del ejercicio 2017, es la siguiente:

2018 2017

Base de reparto
Resultado del ejercicio -2.870.337,37 305.709,00

-2.870.337,37 305.709,00
Propuesta de distribucién
Reserva legal 30.570,90
Reserva voluntaria 275.138,10
A resultados negativos de ejercicios -2.870.337,37
anteriores

-2.870.337,37 305.709,00

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

Los principios contables mas significativos aplicados e la formulacion 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 gestion 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 transmisién global o parcial ni
el importe resultante caso de su liquidacion.

b} Principio del devengo
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan,
con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el
precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la contraprestacién 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 reversion
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 determinacion de su valor razonable
se describen a continuacién:

e 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 cotizaciéon en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles los precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccion.

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

e 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 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.
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* Depésitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

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

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia de
referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el tltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversién
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de
Inversién Colectiva extranjeras similares se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

* 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 contratos de permuta financiera, asi como las
inversiones en productos estructurados.

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 valoracién en funcién 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.

Los 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) Adquisicion y cesién temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién 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 "Variacion 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
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Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacién por
el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacién.

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", segin los cambios
se hayan liguidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de "Instrumentos de
patrimonio”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién por el valor
razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccién explicitos
directamente atribuibles a la operacién.

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 "Variaciébn del valor razonable en
instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior", segin 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.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el
momento de cierre de la posicion 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 consideracién contable de depésito
cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de "Deudores” del activo en
el balance de situacién.

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 Inversién Colectiva".

Las primas resultantes de las opciones compradas o 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”, segin éstos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida el epigrafe "Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o del pasivc
corriente del balance. ]
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i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, 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 emision

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 contraprestacién entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion recibida en la
colocacién o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segiin se
trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de emisi6n" 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 imputara a la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
establece que la adquisicién 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 la
citada Ley de Sociedades de Capital.

k) Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del cilculo 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
calculo 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 aplicacion de estos activos.
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Los derechos a compensar en ejercidos posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del célculo del valor
liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de
"Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Depositos de garantia 115.313,28 11.551,93
Administraciones Publicas deudoras 791,34 2.396,24
Otros 4.058,67 2.608,58
120.163,29 16.556,75

& 11

El capitulo "Depdésitos de garantia

al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge
las retenciones sobre intereses y otro rendimientos de capital mobiliario, practicados en el

ejercicio correspondiente.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Publicas acreedoras 3.087,97
Otros 64.363,81 50.737,58
64.363,81 53.825,55

El capitulo de "Administraciones Puablicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2017, recoge el
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

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

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2018

y 2017 se muestra a continuacion:

2018 2017
Cartera Interior 2.913.610,26 2.794.336,47 .
Valores representativos de deuda 500.199,86 ‘éﬂ
Instrumentos de patrimonio q*
Instituciones de Inversién Colectiva 2.913.610,26 2.294.136,61 /= ¥

—res
s
|
L]
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Cartera exterior 10.759.139,61 9.438.100,41
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio 1.454.100,89 835.966,99
Instituciones de Inversion Colectiva 9.304.351,43 8.597.882,71
Derivados 687,29 4.250,71
Intereses de la cartera de inversién -16,67

R 13.672.749,87 © 12.232.420,21

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 2018. 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 2017.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saido de este epigrafe del balance de situacion adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la sociedad en el
Depositario, remuneradas a un tipo de interés del 0,5%.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2018 y 2017 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a continuacion:

2017 Operaciones Otros 2018
con acciones
Capital Inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario | 8.588.170,00 | 4.818.380,00 13.406.550,00
emitido
10.988.170,00 | 4.818.380,00 15.806.550,00
2016 Operaciones Otros 2017
con acciones
Capital Inicial 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario 434.310,00 8.153.860,00 8.588.170,00 ’
emitido AR
2.834.310,00 8.153.860,00 10.988.170,00;
10
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El capital social inicial esta representado por 240.000 acciones de 10 euros nominales cada
una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 17 de abril de 2014 las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en el
Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000 euros representado por 2.400.000
acciones de 10 euros nominales cada una.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad ha procedido a realizar varias emisiones de capital
estatutario, por un importe total de 4.818.380 euros habiendo puesto en circulacion 481.838
acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas.

En el ejercicio 2017, la Sociedad procedié a realizar varias emisiones de capital estatutario, por
un importe total de 8.153.860 euros habiendo puesto en circulacion 815.386 acciones de 10
euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. La altima
emision de acciones fue realizada con fecha 2 noviembre de 2017.

b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

2017 Distribucion Otros 2018
resultados de
2017
Reserva Legal 29.572,19 30.570,90 60.143,09
Reserva Voluntaria 266.149,75 275.138,10 -4.156,26 537.131,59
295.721,94 305.709,00 -4.156,26 597.274,68
2016 Distribucién Otros 2017
resultados de
2016
Reserva Legal 24.505,35 5.066,84 - | 29.572,19
Reserva Voluntaria 220.548,18 45.601,57 266.149,75
245.053,53 50.668,41 295.721,94

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de Capital,
gue establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del ejercicio 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.

c) Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2018 y 2017, ha sido
siguiente:

11
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Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio

diciembre de 2018 (Expresada en euros)

anual terminado el 31 de

2018 2017
Saldo al 1 de enero (316.348,85) (185.880,48)
Entradas (2.617.541,60) (4.266.437,55)
Salidas 1.168.920,12 4.135.969,18
Saldo a 31 de diciembre (1.764.970,33) (316.348,85)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad mantenia 166.533 y 27.219 acciones propias en

cartera, respectivamente.

d) Valor teérico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido de la

siguiente forma:

2018 2017
Patrimonio atribuido a accionistas 13.763.729,14 12.436.882,29
Numero de acciones en circulaciéon [ 1.414.122,00 1.071.598
Valor teérico por accién | 9,73 11,61
Numero de accionistas | 293 283

e) Accionistas

Al cierre del ejercicio 2018 y 2017, no existian participaciones significativas en el capital en

circulacion de la Sociedad.

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos lil y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 3 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Capital nominal no suscrito ni en 8.193.450,00 13.011.830,00
circulacion
Pérdidas fiscales a compensar 2.870.337,37
Otros 23,54 333.013,90 e
11.063.810,91 13.344.843,90 A-
i..
12 ]
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Arlanza Inversiones, S.I1.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018 (Expresada en euros)

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2018, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto
Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario dirigidas
a la consolidacién de las finanzas piblicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose 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 ejercicio 2018 una limitacién del importe de las bases 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.

El capitulo "Acreedores -Administraciones Piblicas" recoge el Impuesto sobre beneficios

devengado en el ejercicio, 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
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que
la 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 afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta de los iltimos
cuatro ejercicios.

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

13. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposiciéon adicional
tercera. "Deber de informacion” 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 que se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas
de lucha 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 Resolucién 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 2018 y 2017 por la Sociedad es el
siguiente:

2018 2017
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 3,7 14,79

13



Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018 (Expresada en euros)

14. Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos 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, segtin 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 gestion del riesgo" se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién 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 2018 y 2017.
Adicionalmente, en los Anexos | y I, se recogen las adquisiciones temporales de activos
contratados con el mismo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
que por su naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
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 Serveis Professionals d’Auditoria i Consultoria SLP, por servicios
de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2018 ascienden a 1,75 miles de euros. Los
honorarios percibidos por otros auditores por servicios de auditoria de cuentas anuales del
ejercicio 2017 ascendieron a 2 miles de euros.

Durante el ejercicio 2018 no han existido remuneraciones a los miembros del Organo de
Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros de
vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, 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 2018, se compone de tres
hombres.

Al 31 de diciembre de 2018, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los
mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién 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.

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.

14

23



8corieeeind
LL6L8LOEEINT
SeclLelocEN
geivLiege0N
LOVELLEBSEONT
696.¥50100Hd
§0098201000d

920.0.9¥80SN

80026.081083
000661611053
Z00¥816110S3

02'908'I8E" |-

62'291°695"}-
8€°216'602-
8¥'s09'€01 -
0l°ss6gee-
297Z1¥€0L-
16°18¢€°081-
s¥'iveLee-
¥9°180°20¢8-

60'196°181
60'196°181

BiRASNd

Heyeasnuwy)

y1'68€° 128"
v2'68¢' 128"
¥8°86.L¥81-
0v'0L1°95F-
0s'0zio8l-

AeseAsnumy)

ZE'ZSY'8SL 0L

£¥'1SEFOE'S
29'Ze0"995°L
ZSVEE'SKE')
08°v¥0"206')
€€'185°008
eveIoeel’s
GS'TCO'8ET )
80'260°€9Z°)

68'00L°¥SY'}
68°00L"¥SV'L

Jofep

9z'0L9ELET

9Z'019°EI8Z
9L°102'619

09'628°62C b

05'6/5'890°}

e|qeuozva
10[_A

sosaleu|

sasaJony

2G'8SZ'9v I ZE

ZL'BlivIEol
00'000°9.LL°}
00°000°6¥¥ |
00‘000'9ECC
00'000'196
00'000°F 1€}
00°000°045°}
[7R:13%: -}

08'sELZIT )
08'6EL2CLT )

epw
UQIDRIOEA

00'000°'SEL'E

00'009'SEL'E
00°000°008

00'000°989°}

00'000°6¥2'}

]
UQRBICEA

-
S

Jopreixy Riape) TYLOL

wApoes seuopadionied A seuopoy §3TVLOL

N3 TYAZV - dVD VSOHIN
an3a INTYA SINVTTVOYIN
und INTVA SINVTIVOVI
dn3 ANLLSTH-N3IANILSTE
N3 SANLLSIH-YIANILIE
und V-3Nd INVLX3S
N3 vid INVDES

BARoaJ)g seuopedppred A seuopoy
UQIIPZROD SEPILLPR S6UOIDY ST TVLOL

asn AVMVYHLYH RIHSYN38
UQINZ 0D SEPRIWPE SEUORDY

BsIAId AOREALYA VAALHVD

Jopaju] esaue) TYLOL

BARDeIN] seuojIedppiud A Seuopay §3VL0L

¥n3 14 3NTVA 3NdL
N3l NOLLVNRELLNI SVEOD
N3 ViRiZ8l Sve0D

BARDaI)] seuopedppied £ seuojaay

esjAld YOIYILNI YHALNVYD

(so4na ua opesaldx3) TOZ P 24GWIAIDIP 3P TE e SeIdIdUBUI SSUOISIBAU| 3P BI3LIE) | OXBUY

V'S “A'Y'D'I'S ‘SIUOISIaAU| BZUBY



Arlanza Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.
Anexo ll. Cartera de inversiones en derivados
(Expresado en euros)

al 31 de diciembre de 2018

Divisa
Futuros comprados
FUTURO EURO DOLAR MAR19 usD
TOTALES Futuros comprados
Futuros vendidos
FUT EUROSTOXX 50 MAR19 EUREX EUR

TOTALES Futuros vendidos

Importe Nominal
Comprometido

1.126.963,69
1.126.963,69

1.349.550,00
1.349.550,00

Valor
Razonable

1.139.583,41
1.139.583,41

1.338.300,00
1.338.300,00

Vencimiento
del contrato

mar-19

mar-19
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Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

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

Cartera Intesior

Adquisiciin tevnporal de activos con Degositario
BKT -0.40 2018-01-02

TOTALES Adquisicion temporal de activos con Bepositario

R y participaclonss Directiva
PART. COBAS ASSET MANAGEME
PART. COBAS ASSET MANAGEME
TOTALES Acciones y panticipacionss Directiva

TOTAL Cartera Interfor

TOTALES Acciones admitidas cotizacién
Acciones y participaciones Directiva
PART. MAGALILANES VALUE INV
PART. MAGALLANES VALUE INV
PART. MDO MANAGEMENT CO SA
PART. BESTINVER SVB
PART. BESTINVER SVB
PART. AMIRAL GESTION SAS
PART. AMIRAL GESTION SAS
TOTALES Acciones y participaciones Divectiva

TOTAL Cartara Extador

Valoraclién

Vator svadin)
Divisa inicial Intereses  razonable J Plusvalia ISIN
ELUR 50019930 (16,67) SO0 186,86 0,56 ES0000012411
50019330 {1667} 500 189,88 0,58
EUR 1386 000,00 - *4890868,88 103 086,85 ESO119190000
EUR 799 000.00 805 048,75 6 049,75 ES0119134002
2 185 000,00 2328413661 WO 13661
268519830 (16,67) 279433647 NS 13717
Valoracién Valor (Winusralia)
Iniicial Intereses raronable I Plusvalia 1SN
753 285,01 - B35 966,99 8266198 USOBAGTOTO26
753 285,01 - 835 986,99 82 681,98
999 000,00 - 1038 585,26 3858526 LUTI0191971
1 686 060,00 1783 546,21 107 546,21 LUM330191385
1476 000.00 1474 571.68 (1 428,32) LU1333146287
714 000,00 696 232,24 {17 767.768) LUN38B174128
1014 0DG,00 1022 724 80 8 724,60 LUC389173401
1015 118,72 - 100D 858,43 (5 462,29) FROOW206005
1 570 Q00,00 1562 566,29 (7 433.71) FROOGT0547869
B 474 118,72 - 8 507 882,71 123 783,99
9 227 403,73 -  9433849.70 206 445,97
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Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Anexo IV. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

imporie Nominal Valor Vencimiento del
Descipcién Divisa Compromztido razonable contrato
Futurps compridos
USD/LSD 125000 2018-03-31 usc 741967 41 75¢ 844,56 190372018
TOTALES Futuros comprados 741 967,41 754 844,56
TOTALES 741 967 41 764 644,56
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Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de Gestién del ejercicio 2018

Evolucidn de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evoluci6n previsible

El impacto de los aranceles entre EEUU y China y el menor apoyo de las politicas monetarias
en los paises avanzados frené la actividad global durante 2018. Algunas economias
emergentes vivieron episodios complicados si bien su situacién se fue estabilizando en la recta
final del aiio.

La economia mundial prosiguié expandiéndose, pero perdié impulso y su evolucién fue mas
desigual en 2018 que en 2017. Asi, EEUU registr6 mayores ritmos de avance que otras

regiones. Por el contrario, surgieron preocupaciones crecientes sobre el curso de la economia
china.

La economia europea registré una evolucion mas débil de la prevista, como consecuencia de
la menor contribucién de la demanda externa y de factores relacionados con sectores y paises
especificos. La demanda interna, sin embargo, fue sélida gracias a la fortaleza del mercado de
trabajo, que continué sustentando el consumo privado, y al buen tono de la inversion
empresarial en un entorno de favorables condiciones de financiacién.

La desaceleracion de la actividad en Espaiia a lo largo de 2018 fue menos intensa que la
registrada en la Eurozona.

El Banco Central Europeo (BCE) confirmé la terminacién de las compras netas en el marco del
Programa de Compras de Activos a final de afio, como habia anunciado. Por otro lado, indicé
que continuara reinvirtiendo los vencimientos que se vayan produciendo durante un periodo
prolongado tras el comienzo de las subidas de los tipos de interés. Asimismo, el Consejo de
Gobierno del BCE no anticipé cambios en los tipos de interés oficiales, que se mantendrian en
los niveles actuales hasta al menos durante el verano de 2019.

Por su parte, la Reserva Federal de EEUU realizé cuatro subidas de tipos en el conjunto de
2018 hasta situar el rango objetivo de los tipos a corto en 2,25%-2,50%. Las ultimas
estimaciones que publicé en diciembre adelantaban dos alzas adicionales en 2019.

Aun asi, el tipo de interés de los bonos a diez afios retrocedié en EEUU hasta situarse
alrededor de 2,68%, tras haber llegado a superar 3,20% a mediados de octubre. Los bonos
alemanes también registraron caidas de TIRes en el semestre. La rentabilidad del bono aleman
a diez afios cerr6 el afio en 0,24%.

Los diferenciales de la deuda soberana de la zona euro permanecieron relativamente estables,
a excepcion del diferencial de Italia, que mostré una elevada volatilidad. Con la reduccion de
los objetivos de déficit publico del ejecutivo italiano, su deuda se relajé de forma notable. La
prima de riesgo italiana finalizo el afio en el entorno de los 250 p.b. después de haber
marcado un maximo de 326 p.b. a mediados de octubre.

Los diferenciales de rendimiento de la renta fija privada aumentaron durante el afio, tanto en
EEUU como en Europa. Asi, los diferenciales de la renta fija privada europea volvieron a los
niveles observados en marzo de 2016, fecha del anuncio y posterior puesta en marcha del
programa de compras de bonos corporativos del BCE.




Los indices bursatiles registraron descensos importantes en un contexto de creciente
incertidumbre geopolitica y preocupacién por la ralentizacién del crecimiento. El ultimo
trimestre del aiio fue especialmente negativo para la renta variable americana, que hasta
entonces habia conseguido desmarcarse del resto aguantado en terreno positivo durante gran
parte del ejercicio. Asi, el indice S&P 500 termin6 2018 con un descenso de -6,2%

La renta variable global cerré 2018 con una caida de -10% (indice MSCI World en délares), la
peor evolucién desde la crisis financiera de 2008. En Europa, el saldo anual fue mas negativo, -
14,3% en el Euro Stoxx 50, la mayor caida desde 2011, afio en que se barajaba la ruptura del
Euro.

En los mercados de divisas, el tipo de cambio del euro se siguié debilitando en el segundo
semestre, aunque el grueso de su depreciacion frente al délar se produjo en la primera mitad
del ejercicio. En concreto, el euro se deprecié un 4,5% frente al délar en el acumulado del afio.
El movimiento frente al yen fue mas acusado por la condicién de refugio de la divisa nipona,
depreciandose el euro frente al yen un 6,7% en 2018.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte correccién en el
precio del petréleo a finales del afio. El precio del barril Brent llegé a subir hasta los 85 dolares
en octubre para luego caer hasta los 55 délares a finales de afio, debido a las perspectivas de
menor demanda mundial y a una oferta mayor de la esperada.

Gastos de 14D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2018 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.
En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2018 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2018, 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 2018, la Sociedad no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido. El
nimero de dias del periodo medio de pago correspondiente del ejercicio 2018, 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 2018, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de
Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las
Instituciones de Inversién 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 seiiala el movimiento de acciones propias que ha tenido
lugar durante el ejercicio 2018.



Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2018

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2018 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la
memoria.



Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V,S.A
Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Arlanza Inversiones , S.I.C.A.V, S.A, en fecha 21 de marzo de
2019, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales yel
informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018, 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
el Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018.
b) Memoria de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018.
c) Informe de gestidn del ejercicio 2018.
Firmantes:
W - S
D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal D. Andrés Palmer Arrom
Presidente Secretario Consejero

D. Alvaro omingu

Vocal




Arlanza Inversiones , S.I.C.A.V,S.A
Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

El presente documento comprensivo del balance de situacién, la cuenta de’ pérdidas y

lganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion a
31 de diciembre de 2018 de la Sociedad Arlanza Inversiones, S.I.C.A.V,S.A., se compone de 28
paginas con numeracion del nimero 5 al 32 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 marzo de 2019

D. Andrés Palmer Arrom
Secretario Consejero



