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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A.:

Cpinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre
de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto v la
memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamenio de Ia opinidén

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

comprometida.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccian 82, folic 188, hoja M-54414, nscripeion 963,
C.I.F.: B-79104469. Domicilio sociai: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de iz zuditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin 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 formacién de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos financieros, siempre
gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversicnes financieras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2017. Por
este motivo, y considerando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio v,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativoc de Ila Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion de
la cartera de inversiones financieras
como aspectos mas relevantes en
nuestra auditoria.

Con el fin de disefiar procedimientos de

auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la sociedad gestora vy, en
particular, en relacién a la existencia y
valoracién de los instrumentos gue componen
la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
seglin la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros de ia Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedirmientos sustantivos, en base
selectiva, dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracién de la cartera de
inversiones  financieras  incluyendo, en
particuiar, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacion de datos
observables de mercado para la totalidad de
las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2017.

El desglose de informacion en relacién con ios
activos de la cartera de inversiones
financieras esta incluido en la nota 5 de ia
memoria de las cuentas anuales adjuntas.



Otra informacidén: Informe de gestitn

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segtin o descrito en el parrafo anterior, {a informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabllidad de los administradores en relaclén con las cuentas anuales

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

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

realista.

M Pr

Responsabilidades del auditor en relacidn 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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria gue contiene nuestra opinién.



Seguridad razonable es un aito grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de ia actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espana siempre detecte una incorrecciéon material cuando existe. Las incorrecciones
pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Inscrita en el R.O.A. 0 50692

DELOITTE, S.L.

Any  zp1g NOm T aongi05187
IMPORT COL-LEGIAL: 96,00 EUR

SACssesbcencrsoaoDEREEEEY
Informe d'auditoria de compteas subjecte

. @ la normativa d'auditoria de comptes
20 de abr” de 20 18 espahyols o intemacional

L Y T Y PP e



Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a [a auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con Iz auditoriz de izs cuentas
anuales

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

s Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccidon material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusidn del control interno.

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

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

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 ho una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no
son adecuadas, que expresemos una 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 [a causa de que la Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados 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 comunicacion a los administradores de
la entidad, determinamos los que han sido de ta mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y gue 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 plblicamente la cuestion.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANGCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y 2016

BALAN Ly A s e ———

{Euros}
ACTIVD 31-12-2017 31-12-2016 {*) PATREMONIO Y PASIVO 31-12-2017 31-12-2016 ()
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 5.786.052,87 5.200.612,51
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 5.786.052,87 5.290.612,51
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capital 5.272.186,00 5.272.186.00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 178.523,90 §9.885,97
Activos por impuesto diferido - - Reservas 681.347,99 466.173,19
ACTIVO CORRIENTE 5.823.829,12 5.359.050,72 (Acciones propias) (518.276,25) (764.487,64)
Deudores 102.217,56 112.505,12 Resultados de ejercicios asteriores - -
Cartera de inversiones financieras 4,597.376,93 4.740.968,87 Otras aportaciones de 50cios - -
Cartera interior 1.525.341,83 1.438.659,49 Resultado del gjercicio 172.271.23 216.754,99

Valores representativos de deuda - - (Dividendo a cuenia) - -

Instrumentos de patrimonio 1.414.384,10 1.333.268,20 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso proplo

Instituciones de Inversion Colectiva 110.957,83 105.391,29 | Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - N

Otros - - Provisiones a largo plazo B -
Cartera exterior 3.072.044,80 3.300.883,86 Deudas a largo plazo - -

alores represerdatives de deuda 201.992,91 37546114 Pasives por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 2.474.833.40 2.581.191,54
Instituciones de Inversion Colectiva 390.817,20 333.793,93 | PASIVO CORRIENTE 37.776,25 $8.438,21
Depasitos en EECC - - Provisiones a corlo plazo - -
Derivados 4.401,29 7.437.25 Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 28.364,90 30.981,33
Intereses de la cartera de inversion (2,80) 1.425,52 Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en fitigio - - Derivados 9.411,35 37.456,58
Periodificaciones - - Periodificaciones - .
Tesoretia 1.124.234,63 505.576,73
TOTAL ACTIVO 5.823,829,12 5.359.050,72 TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 5.823.829,12 5.359,050,72

CUENTAS DE ORDEN
GCUENTAS DE COMPROMISO 1.358.985,34 1.465.723,86

Compromisos por operaciones largas de 1.150.985,34 825.723,B6
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 208.000,00 640.000,0¢
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18,727.814,00 18.727.814,00

Valores cedidos en préstamo por la HC - -

Valores aportados como garantia por la Nnc - -

Valores recibidos en garantia por la IIC - -

Capital nominal ng suscrite ni en circulacion 18.727.814,00 18.727.814,00
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - -

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.086.799,34 20,193.537,86

Las Notas 1 a 11 descritas en fa Memeoria adjunta forman parte integrante

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2017.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2047 Y 2016

{Euros)
2017 2016 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la IC 144,89 2.417,66

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacidn (111.834,33) {107.855,03)
Comision de gestion (95.517,30) (92.085,85)
Comision depositario (4.400,01) (4.008,93)
Ingreso/gasto por compenisacion compartimento - -

Otros (11.917,02) (11.760,25)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmuovilizado - ) -

RESULTADO DE EXPLOTACION (111.689,44} {104.937,37)

ingresos financieros 95.746,64 1649.602,09

Gastos financieros {4.754 84} {4.057,95

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros . 100.720,12 321.847,50
Por operaciones de fa cartera interior (32.529,71) 100.483,14
Por operaciones de la cartera exterior 140.827,60 236.679,06
Por operaciones con derivados (7.577.77) (15.314,70)
Oftros - -

Diferencias de cambio {28.113,92) {23.210,64)

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 123.102,78 {80.299,20}
Deterioros - .
Resuitados por operacionas de la cartera interior 109.695,68 {48.759,30)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 45,509,92 {(41.533,54)
Resultados par operaciones con derivados (32.102,82) 9 963,64
Otros - -

RESULTADO FINANCIERC 285.700,78 323.881,80
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 174.011,34 | 218.944,43

impuesto sobre beneficios {1.74G,11) (2.189,44)
RESULTADO DEL EJERCICIO 172.271,23 216.754,99

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de perdidas y ganancias correspondiente al gjereicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2017 y 2016

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2017 y 2016:

Euros
2017 2016 (%)

172.271,23 | 216.754,9%

Resuliado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a Ja cuenta de pérdidas y ganancias

172.271,23 | 216.754,99

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GCLASE 82
I A

Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al gjercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2017

Reseiia de 1a Sociedad

Magnus Global Flexible, Sociedad de inversién de Capital Variable, $.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd
el 24 de octubre de 2006 bajo la denominacion de SIEC 2006 SICAV, S.A. Con fecha 25 de octubre de 2010 la
Sociedad cambi6 su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en &l Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real
Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3,255, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiof, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y

funcionamiento.

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

E] domicilio social de la Sociedad se encuentra en Rambia Catalufia, 38, 9° planta 08007 Barcelona.

Ej objeto social de 1a Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

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

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Santander Securities Services, S.A. {Grupo Santander), entidad
depositaria de ta Sociedad (vease Nota 5).

Con fecha 29 de noviembre de 2017, la Comision Nacional del Mercado de Valores ha inscrite el cambio del
Grupo del depositario pasando a ser Santander Securities Services, S.A., en lugar de Bankinter, S.A.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco nomativo de informacian financiera que resulta de apiicacion a la Sociedad, que es
ol establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de ia Comision Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversien colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de ta Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y de ios
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

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

b) Principios contables

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

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

elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones reslizadas por sus
Administradores para cuantificar aiguncs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alzao ala baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarta, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerda con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Scciedad, cualguiera que sea =u politica de inversion, estan sujetas a

las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), 1o que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacién

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

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonic neto s¢ presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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e) Cambios de criterios contables

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

f Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha datectado ningun error significativo que haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2016.

g) impacto medioambiental

Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacion
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de ia misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a infarmacién de cuestiones medicambientales.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad commespendientes a los ejercicios 2017 y 2016 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracion

i Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epligrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibide por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieres a valor razonable con carmnbios en pérdidas y ganancias™

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido coniractualmente, e instrumentados en titulos o en anctaciones en cuenta, cualquiera

que sea el sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciohes y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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o Instituciones de Inversion Colectiva: inciuye, en su ¢aso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversiéon Colectiva.

« Depositos en entidades de credito {EECC): depositos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos gue se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, €l valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

. Interases en la cartera de inversion: recoge, en su ¢aso, 1a periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

s Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumutadas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de agquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

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

i Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Peudas a largo/corto plazo: recoge, e€n su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su

valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que fa Sociedad tiene contratados, ast como los derivados implicitos
incorporados, en su ¢asc, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efecios de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”.

- Pasivos financiercs: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, e€n su caso, cuentas a pagar Y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar’.

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i, Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecio de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable™ {que salvo evidencia en
contraric sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su ¢aso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacidon se registran en el epigrafe “Cartera de inversionss
financieras - Intereses de la cartera de inversion” de activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incureir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y

ganancias (véase apartado 3.g.iH).

En todo caso, para la determinacion dei valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0 inmediato habil antetior, o &t cambic medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utitizando ef mercado mas representativo por volumen de

negociacion.

- Valores no admitidos alin & cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios gue resuitan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdomicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valar razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. £n el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
que no haya habide un cambio significative en las circunstancias econdmicas desde el momento de |a
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el misme, modelos de descuento de flujos y valaracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible dates
observables de mercado (en particular, [a situacién de fipos de interés y de riesgo de crédito def emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptblica,
incrementados en una prima ¢ margen determinada en el momento de la adquisicidn de los valores.

- Instrurnentos de patrimonio nho cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tebrico contable que corresponda a dichas inversiones en ef patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de aclivos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale e! rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizarg el Uttimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversién libre, HIC de HC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su case, valores liquidativos estimados.

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

i, Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en conirario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros® de la cuenta de pérdidas y ganancias medianie ef método del tipo de interés efectivo. No
ohstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario seré el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriommente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en gue se pudiera incurrir en su baja. L.os cambios gue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {(véase apartado 3.9.i#).

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

£l tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en gue se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Sitos rigsgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros det activo financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los gque concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con carge a !a cuenta de pérdidas y ganancias.

2 Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero fransferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, &} activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuara valoréndose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por €l contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero ascciado, por un
importe igual al de |a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en tos epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“\alores aportados como garantia por 1a 11C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan © cuande se han transferido sustancialmente a terceros los riesges
beneficios que lievan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.,

d) Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operacicnes con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segln su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resuliados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el numero de participaciones o©
acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ji. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momentc de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por anajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones coh derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como cohsecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cariera interior o exterior y del
activo o del pasive, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicion femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de actives o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultdneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de fa cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su 6aso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de 1a cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y. otros derivados

Cuando existen operacioneés de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion ¢ ef vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones certas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por €l importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del activo (o pasivo} del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacionas en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran fas
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segiin su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacidn.
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En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondienies
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados par operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcian es gjercida, su valor se incorpora a la valoracion iniciak
o posterior del activo subyacente adquiride o vendido, guedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidas en garantia por la 11IC" de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el vator razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”

del balance.

Periodificaciones {activo y pasivc)

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

Instrumentos de patrimonic propio

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

participes o accionistas —~ Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de \os Himites del capital inicial y

maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del batance. La amoriizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose fa diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Pritna de emision” del balance se registran, en su ¢aso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningan caso, se imputen en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seqguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los infereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en Su ¢aso, COMo ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas vy gananctas, en el momento en que nace el derecho a

percibirlos por la Sociedad.
ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operaiiva con derivados, tales como corfetajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

jii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Detetioro y resultado por enajenaciones de

instrumentos financieros” y “Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.bl, 3.b.ii y 3.i).

iv. ingresos y gastos no financieros

Se reconocen comablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface ia Sociedad como consecuencia de las

fiquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, ¥ no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y 1a
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por 1a diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
jugar al reconocimiento de un activo por impueste diferido en ningtin caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su caso, §€ registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasives por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Scciedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran depominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Jitimo dia habil anterior a esa fecha.

L as diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en & caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”. de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el reste
de partidas monetarias y las partidas no menetarnas gue forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de

la valoracién (véase Nota 3.g.iii}.

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asl como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempeniadas por la sociedad gestora o en su nombre en tas que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de gue las operaciones vinculadas se realizan en interés
exciusivo de la Saciedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su  Gaso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liguidacién intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes ai grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, ! importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados

por el Grupo de la sociedad gestora.
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4. Distribucién de resultados
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La propuesta de distribucién del resultado correspondiente al ejercicio 2017 que su Consejo de Administracién
propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros
Base de distribucion-
Beneficio neto del gjercicio}172.271,23
Distribucion-
Reserva legal 17.227,12
Reserva voluntaria 155.044,11
172.271,23

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 sin considerar, en su caso, €l saldo
de los epigrafes “Depdsitos en EECCT, *Narivados” e “Intereses de la carlera de inversion® se incluye como

Anexo, el cuat forma parte integrante de esta nota.

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

siguiente:

Vencimiento

Euros

Comprendido entre 4 y 5 afios
Superior a 5 afios

101.259,51
100.733,40

L

201.992,91

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

COMPromiso:

Euros

derivados
Futuros comprados

derivados
Emisién de opciones “call”

Compromisos por operaciones largas de

Compromisos por operaciones cortas de

1.150.985,34

1.150.985,34

208.000,00

208.000,00

Total

1.358.985,34
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Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de las pesiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afo.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017 la totalidad dei importe gue la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda ne euro.

Asimismo, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2017 en en el epigrafe “Pasivo corriente -
Derivados™ del pasivo del balance posiciones por importe de 9 miles de euros, de las que 6 miles de euros se
encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2017 se recogen 76 miles de eurcs (89 miles de
euros al 31 de diciembre de 2016) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Santander Securities Services, S.A. o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1y8) Los
valores mobiliarios y demas activos financieros de 1a Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que ia Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo fa custodia de las entidades legalmente habilitadas para

el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para conrolar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de juio, establece
una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

e Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y ), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Gnico fondo. Asimisme, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

e Limite general a ta inversion en valores cotizados:

L inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podiéd superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en
los emisores en los que supere &l 5% no exceda del 40% del patrimonic de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ia Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismao internacional det que
Espana sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una caiificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior 2 la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
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valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision ne supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de Ia Unidn
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las gue se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio de la
Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misma grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a [a inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podréa
superar el patrimenio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn ias ventas al descubierfo.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin casc podran superar el 10% del patrimonio de la

Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
generat y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

tas posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuye importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patiimonio de la Sociedad.

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

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
senalados en los articulos 50.2, 51.1 y 514 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente seaun indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.
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» Limites a la inversioh en valores no cotizados:

tos valores susceptibles de ser adguiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
fransmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valares no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o a grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avatados por una misma entidad. igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto de! 10% del patrimonio, en:

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

«  Valores no cotizados de acuerde con lo previsto en el articulc 49.

- Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patiimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

e Obligaciones frente a tercercs:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
fransitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, 10s débitos contraidos en !a compra de activos
financieros en el periode de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan

contratado.

1 os cosficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
¢aso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de ¢crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de que alguna contraparte

incumpliese sus obligaciones contractuales de page con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el case de gue la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién vy limitade volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liguidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liguidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

. Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fifa conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precic de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de 1a Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su Caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole palitico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017, la composicion dei saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en euros) 645.304,48
Santander Securities Services, S.A. (cuentas en divisa) 116.574,12
761.878,60
Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 363.676,54
Otras cuentas de tesoreria en divisa (1.320,51)
362.356,03
1.124.234,63

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

16



ON0938440

CLASE 8.
(R

7. Patrimonio atribuido a patticipes o accionistas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

£n el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con &} que se ha constituido la Sociedad, asi como
ja parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 3t de diciembre de 2017 y 2016, la composicion del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de 1a accion y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”

EBuros
31-12-2017 31-12-2016

Numc.ero total de acciones emitidas totalmente 572,186 5272.186
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.600,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (18.727.814,00) (18.727.814,00)
Capital 5.272.186,00 5.272.186,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 2.872.186,00 2.872.186,00
Nominal acciones propias en cartera (460.387,00) (727.158,00)
Capital en circulacién 4.811.799%,00 4.545.028,00
Nimero de acciones en circulacion 4.811.799 4.545 (28
Valor liquidative de la accion 1,20 1,16
Patf‘:monm a_trlbmdo a.accfo'mstas de la 5.786.052,87 5.290.612,51
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutaric maximo, no estarsd sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundide de fa Ley de Sociedades de Capital,
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, ! ejercicio de los derechos econdmicos y politicos

incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el numero de accionistas de ta Sociedad era de 159 y 154, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el numero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capiial
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plaze de un afic para llevar a cabo la
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacién de acciones de |a Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segiin se trate de acciones puestas en citculacion por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

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

Euros
31-12-2017 31-12-2016
Reserva legal 75.045,95 53.370,45
Reserva voluntaria 606.302,04 412.802,74
Reservas 681.347,99 466.173,19

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

La reserva legal podra utilizarse para aumentar &l capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podré dostinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacién

Segtn se indica en la Nota 1, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Paor este servicio, Y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, durante los
ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patimonio diario
de Ia Sociedad que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, y también conforme a lo establaecido contractualmente en cada momento, la Sociedad devenga

como gasto que se liquida anualmente, una comision calculada en funcién de los rendimientos positivos del
gjercicio.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2017 y 2016, ha percibido por este
servicio, y conforme a o establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2017 y 2016, se incluyen en el saldo
del epigrafe “Acreedoras” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta fa Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Tiulo V las funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de fnversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor la Circular 442016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que fienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principates funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean otras 1IC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por

aquel,
6. Comprobar que las operaciones realizadas jo han sido en condiciones de mercado.

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor iquidative de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de

Valores, de conformidad con la nommativa vigente.
10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran €l patrimonio de la

Sociedad, bien directamente © a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.
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11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumnplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversién recibidas.

Los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales la Sociedad de los ejercicios 2017 y 2016
han ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos
de explotacidn — Otros” de fas cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad no tenia ningdn importe significafivo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 20186, 1a Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y 2016
cumplen o han cumplido con los limites tegales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Poblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 26 y 21 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gastoc en concepto de impuesto sobre beneficios nelo, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, dei Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponitles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran tievar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera obietiva. No obstante, en opinibn de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria gue de ellos pudiera derivarse no afectaria

significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.
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10. Informacion relativa al Consejo de Administracidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los eiercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimisme, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad no ienia concedidos préstamos ni anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habia adguirido frente a los miembros actuales o anteriores de! Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2017 los Administradores de ja Sociedad no han comunicado a los demas miembros dal

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

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha praducido ningtin hecho significativa no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

MAGNUS GLOBAL FLEXIBLE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Deescripcion Euros

EUR |ES0113307062 | ACCIONES/BANKIA SA 182.006,55
EUR |ESO178430E18 | ACCIONES|TELEFONICA 146.250,00
EUR |ES0116870314 | ACCIONES|GAS NATURAL 5DG SA 117.040,00
FEUR |ES0171996087 | ACCIONESIGRIFOLS 65.947,50
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELOR MITTAL 124.637,00
EUR |ESO0132105018 | ACCIONES|ACERINOX 131.065,00
EUR |ES0144580Y14 | ACCIONES[IBERDROLA SA 77.520,00
EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX 111.590,89
EUR |ES0105630315 | ACCIONES|CIE AUTOMOTIVE SA 98.655,75
EUR | ES0118900010 | ACCIONES[FERROVIAL SA 147.009,40
EUR |ES06735169B1 ! DERECHOSREPSOL SA 1.315,51
EUR |ES0I73516115 | ACCIONES|REPSOL SA 51.607,50
EUR | ES0157097017 | ACCIONES|ALMIRALL LABORATORIO 53.440,00
BEUR |ES0143416115 | ACCIONES|GAMESA 106.299,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.414.384,10
EUR | ES0109298002 | PARTICIPACIONES|ANNUALCYCLES 110.957,83
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién'colectiva 110.957,83
EUR |DE000A2GSCY9 | RENTA FIJA|DAIMLER AG{0,12|2024-07-03 100.733,40
EUR | FRO0013260486 | RENTA FIJA|RCI BANQUE SA|0,34{2022-03-14 101.259,51
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 201.992,91
EUR |IT0005239360 | ACCIONES[UNICREDIT SPA 51.414,00
EUR | DE00OENAG99 | ACCIONESE.ON SE 86.985,60
EUR |FR0010208488 | ACCIONES|GDYF SUEZ 86.010,00
EUR |FR0O000131104 : ACCIONES[BNP PARIBAS SA 47.932,50
EUR |FR0000120271 | ACCIONES|TOTAL SA 53.412,20
EUR |DEO00OBAY0017 | ACCIONES|BAYER AG 52.000,00
EUR | DE0007236101 | ACCIONES|SIEMENS AG 116.150,00
EUR | DE0007164600 | ACCIONESISAP AG 58.873,50
EUR |FR0000120644 : ACCIONES|DANONE SA 113.039,20
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Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | FR0000121014 ACCIONES|LVMH 63.804,00
EUR |BE0974293251 | ACCIONESJANHEUSER BUSCH IN WO 71.710,10
EUR |DEO0007100000 | ACCIONES|DAIMLER AG 84.960,00
USD | GBOOBDCPN049 | ACCIONES|COCA-COLA EUROPEANP 29.875,05
USD | US5949181045 | ACCIONESMICROSOFT 29.213,99
GBP | GBOOBO3MLX29 | ACCIONES/ROYAL DUTCH SHFELL 29.879,85
UsSD |US1729674242 | ACCIONES|CITIGROUP INC 29.441,69
CHF |CH0012032048 | ACCIONESROCHE HOLDING AG 193.781,03
USD | US7170811035 | ACCIONES|PFIZER INC 29.265,64
USD | US1266501006 | ACCIONES|CVS HEALTH CORP 28.987,92
EUR | FRO000131906 | ACCTONESRENAULT SA 74.260,35
USD | US9497461015 | ACCIONES|WELLS FARGO 57.107,12
usD | US00206R1023 | ACCIONES|AT&T INC 44.822.92
EUR | NL0000235190 | ACCIONES|AIRBUS GROUP NV 73.040,00
UsD | US67066G1040 | ACCTONESINVIDIA CORPORATION 92.357,77
EUR | FR0O000130650 | ACCIONES|DASSAULT SYSTEMES 27.817,26
GBP | GB00B24CGK77 | ACCIONESIRECKITT BENCKISER 116.863,16
FUR | NL0000226223 | ACCIONESISTMICROELECTRONICS 29.128,00
UsSD |US0231351067 | ACCIONES|JAMAZON.COM INC 64.294,06
EUR |IT0001347308 | ACCIONESBUZZI UNICEM SPA 76.500,00
GBP | GB0004544929 | ACCIONES[IMPERIAL TOBACCO 59.178,24
USD |TLO011267213 | ACCIONES|STRATASYS LTD 93.107,87
EUR | FR0004050300 | ACCIONES|GROUPE OPEN 63.360,00
EUR | NLO000009082 | ACCIONESKONINKLIJKE KPN NV 52.344,00
EUR |NL0000379121 | ACCIONESRANDSTAD HOLDING NV 29.719,20
USD | US92826C8394 | ACCIONES|VISA INC CLASS A 56.036,48
ysD | US4592001014 | ACCIONES[IBM 59.425,49
UsSD | US8552441094 | ACCIONES|STARBUCKS CORP 70.896,51
Usp | US8447411088 | ACCIONES|SOUTHWEST AIRLINES 45.959,48
usp | US9130171096 | ACCIONES{UNITED TECHNOLOGIES 31.879,22
TOTAL Cartera exterior- Instruimentos de patrimonio 2.474.833,40
USD | US4642875565 | PARTICIPACIONES[BLACKROCK FUND ADV. 48.026,49
EUR | FR0010527275 | PARTICIPACIONES|LYXOR INTERNATIONAL 58.870,80
USD | US97717W4226 | PARTICIPACIONES|WISDOMTREE ASSETMAN | 65.860,56
EUR | FR0010959676 | PARTICIPACIONES|AMUNDI ETF MSCI EMER 106.202,85
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Divisa ISIN Descripeion Euros
EUR |FR0010312124 | PARTICTPACIONES|LYXOR UCITS ETF MSCI 111.856,50
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversidn colectiva 390.817,20
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Magnus Global Flexible, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

Magnus Global Flexible, S.1.C.AV es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable y Renta
Fija, tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualquier pais, denominados en
moneda euro o distinta al euro.

Durante ef primer semestre del 2017 la actividad econémica mundial siguié aclarandose gracias al impulso de
las economias desarrolladas (ayudadas por unos margenes empresariales mejorando, una demanda interna en
impulsa, y unas condicicnes de financiacién atractivas junto baja inflacion); v también gracias a la reactivacion
de los paises emergentes. Por ofro lado, los mercados, después de un inicio alcista del afio, pasaron por una
fase de lateralidad donde se aprovecho para tomar beneficios.

En abril después del alivio por el resultado de la primera vuetta de las presidenciales francesas, despejo varias
incertidumbres sobre el futuro inmediate de la eurozona. Otros catalizadores positivos fueron la mas que
satisfactoria campana de resultados trimestrales que se desarrolld a ambos lados del atlantico. Los paises
emergentes siguieron mantenienda 1a fuerza mostrada hasta el momento gracias a la recuperacion del ciclo ¥
veneficiandose de la recuperacion de las materias primas, el aumento del comercio internacional y 1a debilidad
del dolar. El foco de atencién se centré en el cambio de modelo chino desde la industria a los servicios por las
implicaciones en el comercio y crecimiento global, asi como también en la capacidad de sus autoridades para
reducir el excesivo endeudamiento de la economia sin deteriorar las perspectivas de crecimiento
significativamente. Esto junto a fa gestion del “Brexit” en Europa y ios riesgos geopoliticos en Corea del Norte,
Siria, Rusia y Turquia, afiadieron cierta incertidumbre sobre &l devenir futuro de los mercados.

Draghi con un mensaje de una recuperacion europea solida y sin presiones inflacionistas, anunciaba, una
posible retirada gradual de estimulos que concluyd con la reduccién de volumen de compras a partir de enero
2018 hasta 30.000 millones de euros y prolong6 su idea de tipos cero més alla de la finalizacion del programa de

cormpra.

En Espana, despues de un inicio alcista del 2017 apoyados por datos macroecondmicos alentadores, en el
segundo semestre los mercados continuaron inmersos en su fase correctiva de corto plazo motivo de las
incertidumbres politicas gue se han producido recientemente. Aun asi, los datos macroeconémicos siguen
siendo esperanzadores de cara al futuro proxime y ofrecen un firme soporte dénde agarrarse.

Ei segundo semestre det afo 2017 tuvo fases correctivas, en gran parte se puede asociar & la volatilidad
estaciona! propia de Octubre; 2 inceriidumbres de caracter geopolitico que en algunos €asos se han resuelto
positivamente; y a bajos volumenes en la negociacion propios de! cierre de afio. En EE. UU, Trump pusc su
bateria de medidas de politica fiscal sobre la mesa. ¥ nivel global, 1a mejora de perspectivas economicas
focalizadas en regiones como Japén, China y paises emergentes, fue una gran noticia. Europa se tomd un
respiro ante la dificultad de Merkel para formar el gobierno deseado. Los bancos centrales reafirmaron la buena
evolucién econdmica manieniendo sus hojas de ruta previstas at margen de la reducida inflacién. También

destaco ia subida del petroleo antes los rumores de mantener a medio plazo los recortes de produccion.
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En el mercado monetario, los activos que tienen menor riesge de crédito continuaran dando rentabilidades
negativas a corto plazo, aungue si se espera una reduccién de los estimulos monetarios. Con la economia
americana en plena expansion, la FED fijé los tipos de interés en el 1,50%. La incertidumbre politica en Esparia
podria ofrecer una pequefia prima de riesgo en comparacion a otros paises europeos, pero la rentabilidad de [a
deuda publica continuaria siendo negativa.

Con este panorama sera muy dificil que se obtengan rendimientos en productos a corto plazo sin riesgo.

En el mercade de deuda soberana de paises europeos, la mayoria de los bonos europeos cotizan a
rentabilidades negativas. Nos continda preocupanda la posibie burbuja en el mercado de renta fija por la compra
de activos de deuda de los Bancos Centrales. Podria ser que redujeran los programas de compra de deuda,
reduciendo e QE en &l caso del BCE. Ademas, la sensibilidad det mercado de renta fija a cualguier detonante
provoca subidas de las primas de riesgo, y, en consecuencia, caidas de los precios.

Sobre las estrategias inversoras debemos reconocer que mantenemos planteamientos tacticos en la
construccién de carteras. No estamos excesivamente optimistas y cresmos que el mercado esta sin un rumbo
definido. Pero los mercados de renta variable laterales y erraticos ofrecen muchas oportunidades para los
gestores de inversion activos.

En este trimestre, el délar ha restado rentabilidad a nuestra cartera ya que ha continuado su caida frente al euro,
gue se ha desplazado desde los méximos gue habiamos visto en 1,04, hasta niveles cercanos al 1,20. La zona
de 1,23 empezariamos a incrementar nuestra posicion en dolares, ya que la paridad de poderes de compra
entre la zona eurc y la zona dolar estarfa entre 1,15 y 1,20 ligeramente por debajo de donde esta ahora.
Técnicamente, el délar podria apreciarse frente al euro, frenando la fuerte depreciacién, aunqgue la prevision es
que la paridad se sittie entre el 1,15-1,25.

Ante este escenario, se mantendra la inversion en renta varable ligeramente por encima del 60%. En el
supuesto gque el Eurostoxx se acergue al soporte de 3.400 puntos se incrementara el riesgo hasta un 75%
comprando los futuros, y si supera al 3700 se venderan futuros para reducir el riesgo hasta el 40%. En Espafia,
a niveles de 10.200 puntos se compraran futuros o venderan puts ATM, y en los 10.800 se reducirian riesgos
cerrando las posiciones en futuros o bien vendiendo calls ATM si la liquidez del mercado lo permite. El resto del
patrimonio se invertira en mercado monetario (repos, depositos) y ETFs de renta fija global y emergente. Se
mantendra una inversién en dolares alrededor del 25% de la cartera.

La rentabilidad acumulada en & periodo ha sido del 3,3%. La exposicién media de la Scciedad a los mercados
de renta variable ha sido del 68,88%. Recordemos que ¢l IBEX 35 ha obtenido una rentabilidad de! 7,4%, et DJ
EuroStoxx-50, del 6,49%, el Nikkei 225, del 19,1%, el S&P 500 del 19,42% y las letras del tesoro a 1 afio (indice

AF1), del 0,01%.

La volatilidad anualizada de la Seciedad en el periodo ha sido de 6,18%, frente a una volatilidad det IBEX 35 del
12,89%, & DJ EuroStoxx-50, del 10,2%, el Nikkei 225, del 11.88%, el S&P 500 del 6,69% y las letras dei tesoro

a 1 afo (indice AFI), del 0,6%.
£| resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de menos 39.680,59€.

El valor liquidativo de la Sociedad al cierre del ejercicio 2017 asciende a 1,20 euros, lo que supone un
incremento del 3,45% respecto al cierre del ejercicio anterior. Adicionalmente, durante el gjercicio 2017 el
patrimonio de la Sociedad ha pasado de 5.280.612.51 a 5.786.052,87 euros y el nimero de accionistas de 154 a

158.
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinade a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y resgo 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
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacién y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio durante el ejercicio
2017.

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

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a fo largo del pasado
ejercicio 2617, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversidn Colectiva sujeta ala
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversion Colectiva y a ta Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de

Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 518.276,25 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (veéase Nota 8).



ON0S39451

CLASE 82
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Magnus Global Flexible, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales

Los Administradores de Magnus Global Flexibie, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., en su reunion
celebrada el 23 de marze de 2018 han formulado las cuentas anuales de Magnus Global Flexible, Sociedad de
inversion de Capital Variable, S.A., que comprendén el balance al 31 de diciembre de 2017 y [a cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, y el informe de gestion del ejercicio 2017, que junto a esta diligencia estan extendidas
en 32 folios de papel timbrado, clase 8%, nimeros ON0239420 a ON0939451, ambos incluidos.

Firmantes.
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