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ON61063930

MARSOT INVERSIONS S.I.C.AV,, S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en eurne)

ACTIVO

2018

2017

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activas por impuesta diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depédsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria

3043 631,61
353 642,62

2574 736,68

3171 991,80
6 610,89

2837 810,88

1813 084,59

1795 609,40

850 000,00
416 045,34
547 039,25

761 652,09

699 479,92
594 274,65
501 854,83

1042 229,07

198 139,10
563 512,99

115 252,31

547 136,49
495 092,58

327 570,03

TuiaL ACTIVO

3043 631,61

3171 991,80

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2018.



MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros)

ON6106931

PATRIMONIO Y PASIVO 2018 2017
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2 925 487,07 3145 741,77
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2 925 487,07 3145 741,77
Capital 8 450 368,00 8 450 368,00
Participes - -
Prima de emision 265 651,66 247 293,99
Reservas 282 074,53 101 589,10

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

(Dividenda a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Otro patrimonia atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(5 585 332,51)

(487 274,61)

118 144,54

6 244,54

111 900,00

(5 833 994,75)

180 485,43

26 250,03

26 250,03

TOTAL PATRIMONIO 1 rASIVO

3043 % 61 _

CUENTAS DE ORDEN

2018

3171991,80

2017

Cuentas de compromiso
Compromisos or operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

2580 000,00
2580 000,00

17 036 906,61

16 549 632,00

16 549 632,00

16 549 632,00

Pérdidas fiscales a compensar 487 274,61 -
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE Op~™*' 19 616 906,61 16 549 632,00

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2018.



MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V,, S.A.

ON6106332

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

diciembre de 2018
(Expresada e euros)

2018 2017
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva 3 483,22 -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (29 265,22) (78 468,57)
Comision de gestion (16 057,71) (40 919,26)
Comisién de depositario (2 896,14) (3 441,47)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (10 311,37) (34 107,84)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (25 782,00) (78 468,57)
Ingresos financieros 35747,87 41 827,85
Gastos financieros (1054,43) (1 355,82)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (494 688,73) 215 899,76
Por operaciones de la cartera interior (254 913,88) 128 034,81
Por operaciones de la cartera exterior (239 774,85) 87 864,95
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (741,80) 1 505,89
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (755,52) 2 899,41
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (1061,30) (685,95)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (11 826,39) (13 906,64)
Resultados por operaciones con derivados 12 132,17 17 492,00
Otros - -
Resultado financiero (461 492,61) 260 777,09
Resultado antes de impuestos (487 274,61) 182 308,52
Impuesto sobre beneficios - (1 823,09)
RESULTADO Dtw cuERCICIO 187 274,61) 180 485,43

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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CN6106935

MARSOT INVERSIONS 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 el )s)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Marsot Inversions S.I.C.AV., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Barcelona el 16 de junio de 2015 bajo la denon 1acion social de Tete Inversiones
Barcelona 2015 S.I.C.A.V., S.A.., modificandose dicha denominacion por la actui el 26
de octubre de 2018. Tiene su domicilio social en Carrer Doctor Ferran, n° 3-5, Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital
Variable de 1 Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 11 de
agosto de 2015 con el numero 4.246, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion
de Socieda de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo disp :sto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
mo ficaciones, el objeto socii 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 ofros instrumentos, financieros o no, siempre « g el
rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de 1 Sociedad esta encomendada a GVC
Gaesco Gestion, SGIIC, S.A, sociedad participada al 100% por GVC Gaesco Gestion,
Holding S.L., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad BNP Paribas Securites
Services, Sucursal en Espafa. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, de acuerdo a Io establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S.I  C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.I.C.AV.).

e 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.



ON61306936

MARSOT INVERSIONS 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)

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, « capital
0 el numero de accionistas de una sociedad de inver n, 0 de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2C 2,y sucesivas modi :aciones, dichas instituciones gozaran del plazo de u
afio, durante « cui podran continuar operando como tales.

e [as acciones representativas del capital estatutario maximo que no est  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 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 r guna clase, salvo para servir de garantia
de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados ser  ndarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente hat tadas
para el gjercicio de esta funcién.

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

e [a Sociedad debe cum rcon un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracién, 0 en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de ‘leuda Publica.

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

La Sociedad Gestora percibe una comisidn anual en concepto de gastos de gestion calculada
sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2018 y 2017 la comisién de gestion ha
sido de 0,5% y 0,6%, respectivamente.

Asimismo, la comisién sobre resultados a percibir por la Sociedad Gestora ha pasado a ser
de un 5% (10% aplicable en el ejercicio 2017).



ON6106937

MARSOT INVERSIONS 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)

Por ofra parte, a 31 de diciembre de 2018 la Sociedad ha percibido devoluciones de
comisiones de otras sociedades gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de
Inversién gestionados por estas ultimas. Dichas devoluciones, las cuales se encuentran
reaistradas en el epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva”
de i1cue ade pérdidasy ganancias adjunta ascienden a 31 de diciembre de 2018 a 3.483,22
euros.
Igualmente se establece una remi eracion de la Entidad Deposita 1 calculada sobre el
atrimonio custodiado. La remuneracion percibida por la Entidad Depositaria se calcula en
funcion del patrimonio de la Sociedad custodiado, de acuerdo a los siguientes tramos:

Tramos Porcentaje
aplicado
Hasta 5.000.000 euros 0,09%
De 5.000.001 a 8.000.000 euros 0,08%
De 8.000.001 a 14.000.000 euros 0,07%
De 14.000.001 a 50.000.000 euros 0,06%
Mas de 50.000.000 euros 0,05%

b)  Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcién de s principales
18g0s asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicic  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:

1. 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 dic s 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. Implica
que un activo financiero que forme parte de la cartera pueda verse sometido a
alteraciones en su valor de mercado. De la misma forma las variaciones del activo
financiero provocaran oscilaciones en el valor liquidativo de la IIC.

Este riesgo se valora a nivel de la IIC mediante el computo diario del VAR a 10
sesiones al 99% de nivel de confianza. Ello implica que se mide cual es la caida
maxima que puede esperarse di valor liquidi 'o en dos semanas. La Unidad de
Control de Riesgos monitoriza diariamente esta cifra y se evalla su idoneidad respecto
a la politica de inversion de la IIC. Se utiliza la tecnologia del VAR por Mixtura de
Normales.












ON6106941

MARSOT INVERSIONS 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)

c)

d)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan atendiendo a la estructura
y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comp: itivos, 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, 1s
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercic 1s 2018 y 2017.

Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con« contel o
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, segun lo previsto en cho articulo.

Estimaciones contables v correccidn de errores

En determinadas oca: jnes los Adminii adores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion 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 pos s, en base a la informacién existente en el momento del
calculo, 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 ¢ :ctado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

lo existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido
en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los « :rcicios 2018 y 2017.

as 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.
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ON6106342

MARSOT INVERSIONS 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)

3. Propuesta y aprobacion de distribuciéon de resultados

El detalle de la propuesta : distribucion del resultado del ejercicio 2( 3, por el Consejo de
Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de fa distribucién del
resultado del ejercicio 2017, es la siguiente:

2018 2017
Base de reparto
Resultado del ejercicio (487 274,61) 180 485,43
(487 274,61) 180 485,43
Propuesta de distribucion
Reserva legal - 18 048,54
Reserva voluntaria - 162 436,89
Resultados negativos de ejercicios anteriores (487 274,61) -
(487 274,61) 180 485,43

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

n la elaboracion 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 estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efer s de su
transmision global o parcial ni el importe resultante « 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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ON6106943

MARSOT INVERSIONS 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)

c)

Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
es el precio de 1 transaccidn, 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, aque s partidas cuyo importe se e ere recibir en un plazo de
tiempo i erior a un afo se valoran por su valor nominal.

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

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considera s 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 determinacién de
su valor razonable se describen a continuacion:

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cc :ados se determina
por los precios de cotizacion en un mercado, : mpre 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 transaccidén mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
economicas desde « momento de la transaccion.
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ON6106944

MARSOT INVERSIONS 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)

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacién, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas vy
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento actual
de otro instrumento que sea sustanciaimente el mismo o0 modelos de desc :nto de
flujos y valoracién de opciones en su caso.

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el recio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés
de mercado vigentes € cada momento de la Deuda Publica asimilable por sus
caracteristicas  1ancieras, incre entado en una prima o margen que sea
representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de 1 emision, solvencia
d emisory, en su caso, riesgo pais.

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

e Ins imentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras 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 exi: era precio oficial de cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inver. nes en el patrimonio contable ajustado
de la entidad o grupo consolidado, corregido or el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de la valoracion.

¢ Depésitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad ma iene en entidades
de credito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el prec  que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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ON61C6945

MARSOT INVERSIONS 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)

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién 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 dltimo valor liquids ‘o disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de
Inversion 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 p nas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas,
cobros 0 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 detert  1a su valor razonable.
Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora estal :ce un
modelo de valoracion en funcién de las condiciones especificas esta :cidas en la
Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas madifica »nes.

Los activos « 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, tod los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.

Adquisicion v cesidn temporal de activos

as adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan or el importe efectivo deser iolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la 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 vi rrazonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos fini  cieros”.

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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ON6106946

MARSOT INVERSIONS 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)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion
por el valor razonable de la contraprestacidon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacié

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en [a cuenta de pérdidas y ganancias : la siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se re¢ ira bajo el epigrafe de “Deterioro
y rest ado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variaciéon 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 liquidaciéon por
« 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 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 intc  or 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.

Operaci~~ns de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta «
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 consideraciéon contable de

deposito cedido, registrandose en el capitt » correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance : situacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
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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 d¢  balance, en la fecha de ejecucion 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
difi cias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Resultados
po eraciones 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 “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance.

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad mantiene posiciones abiertas en cartera de
derivados detailados en « Anexo I, no manteniendo posiciones abiertas en cartera de
derivados a 31 de diciembre de 2017.

Cesidn de valores en préstamo

El valor razonable de los vi res cedidos en préstamo se registra, desde « momento de
la cesion y haste 1 fecha de cancelacion, en la cuenta de "Valores cedidos en préstamo
por la Instituciéon de wersion Colectiva" de las cuentas de orden.

Dichos valores contintian figurando en el activo del balance valorados a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesion se periodifican hasta el
vencimiento de la operacién imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al tipo
dei erés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacidn se

reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de la obligacién de devt ‘erlos,
reconocii  do la modificacién del valor en la cuenta de resultados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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(Expresada en euros)

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicidon o vencimiento de contrato, en los epigrafes
de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de "Compromisos por
operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el
importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros o pagos asociados a
cada contrato se registran en « epigrafe de ‘erivados” de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance de situacion, segun corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”, depe fiendo
de silos cambios de valor se an liquidado o no, se registran las diferencias que resultan
como consecuencia de s cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de "Derivados" de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun su saldo, del balance de
situacion, hasta la fecha  su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

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

Para el resto de artidas 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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
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Acciones propias y Prima de emision

La adquisicion 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
contraprestar n entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacién recibida
en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o
previamente adq -idas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emisién" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccidon inherentes a estas operaciones se registran
¢ 3ctamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de [a 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 capiti
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 minimc 1 Sociedad podra adquirir acciones con los limites
y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Valor tedrico de las ac' ines

La determinacioén del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valorteé o
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.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(Expresada en « ros)

n)  Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en
cuvo calculo se contempla « efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre
la ase 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 dife los sdlo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucién disponga de ganan: s 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 ningin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor guidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de "Cuentas de orde - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. Deudores

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

2018 2017
Depositos de garantia 324 228,30 -
Administraciones Publicas deudoras 9 251,52 6 610,89
Operaciones pendientes de liquidar 18 935,40 -
Otros 1227,40 -

353 642,62 6 610,89

El capitulo “Depédsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2018 recoge el saldo
correspondiente de depositos de garantias en MEFF Sociedad .ectora de Productos
Derivados, S. A.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge
las retenciones sobre 1tereses y otros rendimientos de capital obiliario.

El capitulo “Operaciones pendientes de liquidar al 31 de diciembre de 2018 recoge el importe

de las cuentas deudoras e MEFF Sociedad Rectora de Productos Derivados, S.A. a cierre
del ejercicio.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(E: resada en euros)

El capitulo “Deudores — Otros” recoge el saldo pendiente de cobro al cierre del ejercicio en
concepto de comisiones retrocedidas de gestion con entidades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al afo.

6. Acreedores

| desglose de este epigrafe, al 31 de dicier re de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Publicas acreedoras (605,63) 1823,41
Otros 6 850,17 24 426,62
6 244,54 26 250,03

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2018 recoge las
retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros rendimientos de capital
m¢ iliario.

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2017 recogia el
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge, principalmente,
el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente, asi como, saldos acreedores por otros servicios exteriores como la auditoria.

f vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al
afo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018
(Expresada en euros)

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 1813 084,59 1795 609,40
Valores representativos de deuda 850 000,00 699 479,92
Instrumentos de patrimonio 416 045,34 594 274,65
Instituciones de Inversién Colectiva 547 039,25 501 854,83
Cartera exterior 761 652,09 1042 229,07
Instrumentos de patrimonio 198 139,10 547 136,49
Instituciones de Inversion Colectiva 563 512,99 495 092,58
Intereses de la cartera de inversién - (27,59)
2 574 736,68 2837 810,88

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones finan: rasy las inversiones en derivados de 1 Sociedad, respectivamente, al 31
de diciembre de 2018. En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017.

Al 31 de diciembre de 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securites Services, Sucursal en
Espafia, excepto la Deuda Publica depositada en Banco Caminos S.A.

Al 2 de dii :mbre de 2017 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones

financieras se encuentraban depositados en BNP Paribas Securites Services, Sucursal en
Espafia, excepto la Deuda Publica depositadas en 3N Banco de Negocios S.A.
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8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a continuacién:

2018 2017
Cuentas en el Depositario 115 252,31 327 545,87
Otras cuentas de tesoreria - 24,16

115 252,31 327 570,03

Dt telos ejercicios 2018 y 2( 7 todas las cuentas corrientes han sido remuneradas a tipos
de  :rés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2C 7, la Sociedad no mantiene saldo denominado en monedas
diferentes al euro.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante )s ejercicios 2018 y 2( 7 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El 1 »imiento del capital social durante )»s ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2017 acciones Otros 2018

Capital inicial 2 500 000,00 - - 2 500 000,00
Capital estatutario emitido 5 950 368,00 - - 5 950 368,00
8 450 368,00 - - 8 450 368,00

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017

Capital inicial 2 500 000,00 - - 2 500 000,00
Capital estatutario emitido 5 950 368,00 - - 5 950 368,00
8 450 368,00 - - 8 450 368,00
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El capital social inicial esta representado por 2.500.000 acciones de 1,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo
Bursatil desde el 14 de agosto de 2015.

El capital estatutario maximo se establece en 25.000.000,00 euros representado por
25.000.000 acciones de 1,00 euros nominales cada una.

b)  Reservas y resultado del gjercicio

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

Distribucion
resultado Resultado de
2017 2017 2018 Otros 2018
Reserva legal 22.061,49 18 048,54 - 40 110,03
Reserva voluntaria 79.527,61 162 436,89 - 241 964,50
Resultado de ejercicios anteriores - - -
Resultado del ejercicio 180.485,43 (180 485,43) (487 274,61) (487 274,61)
282.074,53 - (487 274,61) (205 200,08)
Distribucion
resultado de  Resultado de
2016 2016 2017 Otros 2017
Reserva legal - 22 061,49 22.061,49
Reserva voluntaria - 79.527,61 79.527,61
Resultado de ejercicios anteriores (119 025,79) 119 025,79 -
Resultado del ejercicio 220 614,89 (220 614,89) 18048543 180.485,43
101 589,10 - 180.485,43 282.074,53

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 ¢

gjercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al meno:
No puede ser distribuida y si es usada para compensai
existan otras reservas disponibles suficientes para tal nn, debe ser repuesta con

eneficios futuros.

aic alal 10 por 100 del beneficio del
20 por 100 del capital social.
didas, en el caso de que no

A 31 de diciembre de 2018 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida.
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c)  Acciones propias

Elmo niento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2018 y 2017, ha
sido el siguiente:

2018 2017
Saldo al 1 de enero (5833 994,75) (4 459 044,44)
Entradas (27,48) (4 383 377,75)
Salidas 248 689,72 3008 427,44
Saldo al 31 de diciembre (5585 332,51) (5 833 994,75)

+ 31 de dicien re de 2018 y 2017 la Sociedad ma enia 5.337.381 y 5.575.020
acciones propias en cartera, respectivamente.

d)  Valor tedrico

E) valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido de la
siguiente for a:

2018 2017
Patrimonio atribuido a accionistas 2 925 487,07 3 145 741,77
Numero de acciones en circulacion 3112987 2 875 348
Valor tedrico por accion 0,94 1,09
Numero de accionistas 103 107

e)  Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, dos accionistas, personas fisicas, poseian
acciones que representaban el 92,35% y el 99,98% de la cifra de capital social,
respectivamente, asi como un porcentaje individual superior al 20%, por lo que se
consideran participaciones sigr cativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inve ;idn Colectiva, y sucesivas modificaciones.
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10. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

11. Otras cuentas de orden

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

2018 2017
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 16 549 632,00 16 549 632,00
Pérdidas fiscales a compensar 487 274,61 -
17 036 906,61 16 549 632,00

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, d¢ Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto-
Ley 3/2C 3, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en « ambito tributario dirigidas
a fa consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el
numero 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 limitacion del importe «  las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta
siempre que sez Jjual o inferior a un mitlén de « ros.

La base imponible del ejercicio 2018 se ha incorporado al importe de las bases imponibles
negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores en el epigrafe “Pérdidas fiscales
a compensar” en Cuentas de Orden.

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
gue la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afios.
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La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeta de su
constitucion.

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

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

/ 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tenia ningtn importe sigi  cativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante  ejercicio 2018 y
2017, la Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opinién de los Administradores de la Sociedad, tanto los in  ortes pendientes
de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2017 como
los pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2018 y 2017 cu plen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

14. Otra informacioén

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclu: ‘o de la Sociedad
y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular
4/2008 de 1 C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones
vincl idas 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 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 ' =zsoreria” se indican
las cuentas que m:i tiene la Sociedad con éste al 31 de « :iet ire de 2018 y 2017.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de em| :ados ni oficinas
y que por su naturaleza esta gestionada por una Socie id Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

os honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017, ascienden a 3 miles de euros,
respectivamente.
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Durante los ejercicios 2018 y 2017 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 Administracion, ni anticipos o créditos
concedidos a los mismos, ni se han asumido ofras obligaciones por su cuenta a titi » de
garantia.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, ¢ 31 de diciembre de 2018, se compone de:

2018
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 4 1 -
4 1 -

Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, s Administradores de la Socieda
manifiestan que, al 31 de diciembre de 2018:

a) No han realizado transacciones con la sociedad, sin tener en cuenta las operaciones
ordinarias, hechas en condiciones estandar para los clientes y de escasa relevancia,
entendiendo por tales aquéllas cuya informacion no sea necesaria para expresar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la entidad.

b)  No han utilizado el nombre de la sociedad o invocado su condicién de administradores
ara influir indebidamente en la realizacion de operaciones privadas.

c¢) No han echo uso de los activos sociales, incluida la informacién confidencial de la
compafiia, con - es privados.

d) No se han aprovechado de las oportunidades de negocio de la sociedad.
e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y su

grupo asociadas ¢ desempefo de mi cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera
cortesia.
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Adicionalmente, tal y como se define en el articulo 229.1.f) de la citada Ley, la relacion de
miembros del Consejo de Administraciéon que han desarrollado actividades por cuenta propia
0 cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual o potencial, con la
Sociedad o que, de cualquier otro modo, les situasen en un conflicto permanente con los
intereses de la misma, deben informarse. A 31 de diciembre de 2018 no se ha desarrollado
ningun tipo de actividad por  enta propia o ajena que entrafiasen una competencia efectiva
con 1 Sociedad.

Asimismo, segun la formacion de la que disponen los miembros del Consejo de
Administracién, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, al 31 de diciembre de
2018, 1s personas vinculadas & s miembros de dicho Consejo de Administracion, segun se
definen en el articulo 231 del Texto 'efundido de la Ley de Sociedades de Capital, no
presentaban situaciones de conflicto de interés con 1 Sociedad, | :n eran estas directas o
indirectas.

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por 1 Ley de Sociedades de
Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta mem: a, deber s 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.

15. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio ¢ 31 de diciembre de 2018 hasta i fecha de formulacion de las

presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia
que sean objeto de incluir en esta memoria.
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MARSOT INVERSIONS S.1.C.A.V., S.A.

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en gt'red

Cartera Interior

Adquisicién temporal de activos

REPOS BANCO CAMINOS S.A. 2019-01-31
TOTALES Adquisicion temporal de activos
Acciones admitidas cotizacion

ACCIONES TELEFONICA

ACCIONES ENAGAS SA

ACCIONES DISTRIBUIDORA |

ACCIONES MAPFRE

ACCIONES BSCH

ACCIONES BBV
TOTALES Acciones admitidas cotizacion
Acciones y participaciones Directiva

I.I.C. ANNUALCYCLES ST
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Valoracion

inicial

850 000,00
850 000,00

83 578,17

35 958,29
152 552,26
112 393,73
119 102,34
120 519,84
624 104,63

600 962,63
600 962,63

2 075 067,26

Intereses

Valor
razonable

850 000,00
850 000,00

73 390,00
36 005,25
23 075,00
96 976,00
96 424,71
90 174,38
416 045,34

547 039,25
547 039,25

1813 084,59

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(10 188,17)
46,96

(129 477,26)
(15 417,73)
(22 677,63)
(30 345,46)
(208 059,29)

(53 923,38)
(53 923,38)

(261 982,67)

ISIN

ES00000127H7

ES0178430E18
ES0130960018
ES0126775032
ES0124244E34
ES0113900J37
ES0113211835

ES0109298002
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MARSOT INVERSIONS S.1.C.A.V., S.A.

Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

“:vr\rasad(\ an atirmac)

Cartera Exterior

Acciones admitidas cotizacién
ACCIONES FUGRO N.V.
ACCIONES AXA
ACCIONES VA-Q-TEC AG
ACCIONES DEUTSCHE BK

TOTALES Acciones admitidas cotizacion

Acciones y participaciones Directiva
L.I.C. INVESCO ASEAN E
[.I.C. FRANK-INDIA-A A
I.1.C. FIDEL F LAT AM
I.L.C. RAIFFEISEN-OSTE
I.I.C. PARETURN GVC GA

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR

usSD
usbD
usSD
EUR
EUR

Valoracion

inicial

49 448,20
95 211,24
50 510,80
155 403,56
350 573,80

101 207,19
49 511,81
51 157,56
96 785,50

299 999,98

598 662,04

949 235,84

Intereses

Valor
razonable

27 920,20
70 717,50
14 504,00
84 997,40
198 139,10

97 897,98
45 069,24
47 788,23
89 859,00
282 898,54
563 512,99

761 652,09

(Minusvalia)

/ Plusvalia

(21 528,00)
(24 493,74)
(36 006,80)
(70 406,16)

(152 434,70)

(3309,21)
(4 442,57)
(3 369,33)
(6 926,50)
(17 101,44)
(35 149,05)

(187 583,75)

ISIN

NLO000352565
FR0000120628
DE0006636681
DE0005140008

LU1775947416
LU0231203729
LUO050427557
AT0000785241
LU1144806905
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MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V,, S.A.

Anexo Il. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2018

(Fvnresado en ~v0s)

Descripcion
Emision de opciones "put”

OPCION MINI IBEX-35 1
TOTALES Emisién de opciones "put”

TOTALES

Divisa

EUR

Importe Nominal
Comprometido

2 580 000,00
2 580 000,00

2580 000,00

Valor razonable

111 900,00
111 900,00

111 900,00

Vencimiento del

contrato

15/03/2019
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MARSOT INVERSIONS S.1.C.A.V,, S.A.

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

/Evnrnoado en et trec )

Cartera Interior

Adquisicion temporal de activos

REPOS EBN BANCO DE NEGOCIOS S.A.-0,36 2018-01-04 EUR

TOTALES Adquisicion temporal de activos
Acciones admitidas cotizacién
ACCIONES BSCH
ACCIONES TELEFONICA
ACCIONES DISTRIBUIDORA |
ACCIONES TECNICAS REUNID
ACCIONES ENAGAS SA
ACCIONES MAPFRE
ACCIONES BBV
TOTALES Acciones admitidas cotizacion
Acciones y participaciones Directiva
[..C. ANNUALCYCLES ST
TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Interior

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

699 479,92
699 479,92

62 515,16
94 323,91
89 975,74
94 009,56
93 898,95
62 410,31
93 450,71
590 584,34

500 000,00
500 000,00

1790 064,26

Divisa Valoracion inicial Intereses

(27,59)
(27,59)

(27,59)

Valor
razonable

699 479,92
699 479,92

60 816,90
88 968,75
90 363,00
107 163,00
93 093,00
61 058,40
92 811,60
594 274,65

501 854,83
501 854,83

1795 609,40

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(1 698,26)
(5 355,16)
387,26
13 153,44
(805,95)
(1351,91)
(639,11)
3 690,31

1854,83
1 854,83

554514

ISIN

ES0LO01804068

ES0113900J37
ES0178430E18
ES0126775032
ES0178165017
ES0130960018
ES0124244E34
ES0113211835

ES0109298002
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MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V., S.A.

Anexo lll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
(Evnracgdo en ='70s)

Valoracién Valor (Minusvalia)
Cartera Exterior Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia ISIN
Acciones admitidas cotizaciéon
ACCIONES INVESCO uUsD 94 485,71 - 95 933,49 1447,78 BMG491BT1088
ACCIONES BMW EUR 97 089,39 - 97 683,75 594,36 DE0005190003
ACCIONES AEGON EUR 92 524,07 - 94 075,50 1551,43 NL0000303709
ACCIONES AXA EUR 95 211,24 - 92 756,25 (2 454,99) FRO0000120628
ACCIONES DEUTSCHE BK EUR 160 851,02 - 166 687,50 5836,48 DE0005140008
TOTALES Acciones admitidas cotizacién 540 161,43 - 547 136,49 6 975,06
Acciones y participaciones Directiva
[.I.C. QUAM GREATER CH usb 98 954,97 - 9272275 (6232,22) LU1228313455
1.I.C. FRANK-INDIA-A A usD 98 993,15 - 101 802,16 2 809,01 LU0231203729
1.I.C. RAIFFEISEN-OSTE EUR 96 785,50 - 98 038,50 1253,00 AT0000785241
[.I.C. INVESCO GT ASEA uUsD 101 207,19 - 102 654,61 1 447,42 IE0003702424
L.I.C. FIDEL F LAT AM usb 102 315,13 - 99 874,56 (2 440,57) LU0050427557
TOTALES Acciones y participaciones Directiva 498 255,94 - 495 092,58 (3 163,36)
TOTAL Cartera Exterior 1038 417,37 - 1 042 229,07 3 811,70
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MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2018

En iciembre, la FED no decepciono y subid un cuarto de punto los tipos de interés, dejando
la horquilla en el 2,25% - 2,50%. Powell, dejo entrever que debido a la debilidad que presentan
los mercados y el efecto que pudiera tener en la ect  omia mundial, la FED estudiara nuevas
subidas de tipos, dejando : clados los tipos neutrales en niveles del 3%.

En cuanto a tipos de interés, el BCE no ha aportado nada nuevo a lo ya anunciado en junio
sobre la reduccion del programa de compra de bonos. La atencidon se centra ahora en cual
sera a partir de enero su politica de reinversiéon de bonos que van venciendo en « balance y
cuando subira tipos por p1 1era vez en este ciclo. No obstante, hi :iterado en su mensaje
de tipos que éstos no subiran hasta la segunda mitad del afio 2C . En el dltimo trimestre
empieza ya la retirada de estimulos y baja la cifra de compra de bonos ¢  30.000 millones a
15.000 millones al mes. Los bonos core han vuelto a actuar como activo refugio durante todo
el afio, terminando el afio en minimos de 0.24% de Tir del bono aleman a 10 afios. El buen
cC rtamiento de los bonos de gobierno periféricos de inicio de aho se ha visto empanado
pc caso italiano; la prima de riesgo espafi 1, ha aguantado bien y se sitla a fini del afo
practicamente donde empezd en 114 p.b. La TIR d¢  bono espafiol a 10 afios en el 1.42%. El
bono italiano, con mucha volatilidad, ha incrementado su prima de riesgo en casi 100 p.b. y
ha cerrado en el 2.74% de rentabilidad.

Durante el afio se han realizado, con fi lidad de inversidn, las siguientes operaciones con
derivados: opciones sobre mini Ibex. Las op:« 1iciones con derivados han proporcionado un
un resultado global positivo 12.132,17.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de Ia
Memoria) esta destinado a la consecucidon de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de
acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real
Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacion: del
Mercado de Valores).
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MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2018

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2018
lada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.
Investigacion y desarrollo
Nada e resefar dado el objeto social de la Sociedad.
Adquisicion de acciones propias
Durante el ejercicio 2018 la Sociedad ha vendido -237.639 acciones propias ¢ 1dc  total de
acciones propias a 31 de diciembre de 2018 de 5.337.381 acciones.

A 31 de iciembre de 2018, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de
5.337.381,00 euros ( véase Nota 7 de la Memoria).
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MARSOT INVERSIONS S.I.C.A.V., S.A.

E~rmulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos s Adminis adores de Marsot Inversions S.I.C.A.V., S.A.. en fecha 29 de marzo de
2019, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formi 1r las cuentas anuales y
el 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 situacion, 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 correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de

c) iforme de gestion del ejercicio 2018.

Consejero

oecreldano Lonsejero



