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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los Accionistas de Punin do Cabo, SICAV.,S.A.:

Hemos auditado las cunentas anuales de Punin do Cabo, SI.CAV,, S.A,, (Ia Sociedad), que comprenden
el balance de situacién a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto ¥ la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

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

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

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido Proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

....................................................................................................................

PricewaterhouseCoopers Auditores, 8.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Esparfia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwe.es 1

R. M. Madrid, hoja B87.250-1, folio 75, tome 9.267, libro 8.054, seccién 30
Inscrita en & R.O.A.C. con el namero $0242 - CIF: B-79 031280
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Cartera de inversiones Jinancieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del prblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o Ro, siempre que e]
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

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

Identificamos esta drea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditorfa de la
Sociedad, por la repercusién que la cartera de
inversiones tiene en el célculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor teérico
de la misma.

Punin do Cabo, S.I.CAV, SA.
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La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gestién de Activos, S.A., S.G.IIC,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacién del valor razonable de log

instrumentos financieros de 1z Sociedad.

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

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, las
confirmaciones relativas 3 1a existencia de la
totalidad de los tftulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de Ia Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracién de la cartera de inversiones

Comprobamos la valoracién de 1a totalidad de los
activos negociados en algtin mercado organizado
asi como las participaciones en otros vehiculos de
inversién colectiva de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2017, mediante Ia re-ejecucién de log
célculos realizados por la Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de analisis.

Para la totalidad de los Pagarés que se encuentran
en la cartera de la Sociedad al 31 de diciembre de
2017, revisamos los métodos de valoracion
empleados por la Sociedad Gestora, re-ejecutando
los caleulos realizados por la misma durante e]
ejercicio, utilizando el trabajo de un experto del
auditor en materia de valoracién y que cumple con
todos los requisitos de independencia,

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a lag
valoraciones registradas en la contabilidad de 1a
Sociedad no son significativas,
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Punin do Cabo, S.LCAV, S.A.

La otra informaci6n comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de Punin do Cabo, S..CA.V, SA., yno 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 1o exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ja
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Sociedad
obtenido en Ia realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin inclyir informacién distinta de Ig
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido ¥ presentaci6n del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién, Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello,

informe de gesti6n concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

cuentas

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el mareo normativo de informacién financiera aplicable a 1a Sociedad en Espaiia, y
del control interno que consideren necesario bara permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad PEIo no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con Ia no mativa reguladora de 1a actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
O error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones €condémicas que los usnarios toman basdndose en las
cuentas anuales.
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Punin do Cabo, SICAYV, SA.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecci6n material en las cuentas anuales, debida a

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

. Concluimos sobre si eg adecuada la utilizacién, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (So242)

@b—\/\-/ AUDITORES

Guillermo Cavia Gonzilez (20552) PRICEWAYERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

13 de abril de 2018 A 2018 N 01418/05100
SELLG CORPORATIVO: 96,00 EUR

Infarme de auditaria de cuentas SUjeto
ala normativa de awditoria de cuentas
espariola o Internaclonal

..........................
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Punin Do Cabo, S..CAV, SA.

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

0M9910665

ACTIVO 2017 2016
Activo no corriente - &
Inmovilizado intangible -
Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido -
Activo corriente 4 889 254,90 4721 881,64
Deudores 17 808,27 28 903,18
Cartera de inversiones financieras 4 433 357,48 4 199 896,15
Cartera interior 627 177,27 1099 773,24
Valores representativos de deuda 449 407,84 733 199,54
Instrumentos de patrimonio 176 104,70 164 880,80
Instituciones de Inversién Colectiva 1 664,93 1692,90
Depésitos en Entidades de Crédiio B 200 000,00
Derivados .
Otros - -
Cartera exterior 3 796 350,72 3 078 595,50
Valores representativos de deuda 968 964,76 1432 543,36
Instrumentos de patrimonio 881 496,72 829 606,14
Instituciones de Inversién Colectiva 1943 997,26 809 805,66
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 1891,88 6 635,34
Otros -
Intereses de la cartera de inversién 9 829,49 21 527 41
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones -
Tesoreria 438 089,15 493 082,33
TOTAL ACTIVO 4 889 254,90 4721 831,64

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

diciembre de 2017,
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Punin Do Cabo, S..CAV., S.A.

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

0M9910666

PATRIMONIO Y PASIVO 2017 2016
Patrimonio atribuido a participes o accionjstas 4 875 587,00 4709 470,68
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 4 875 587,00 4 709 470,88
Capital 5910 640,00 5910 640,00
Participes E -
Prima de emisign (819 458,16) (819 458,18)
Reservas 621 302,19 536 266,37

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de S0cios
Resultade del ejercicio

{Dividendo a Cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

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

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

(1003 013,35)

166 116,32

13 667,90

13 667,90

(1003 013,35)

85 035,82

12 410,96

12 410,96

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4 889 254,90

CUENTAS DE ORDEN

2017

4 721 881,64

2016

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

Otras cuentas de orden
Valares cedidos an préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la [IC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Ofros

5042,51
5 042,51
19 542 000,91

18 129 860,00
1412 140,91

195 718,00
191 040,00
4 678,00

20 391 248,98

18 129 860,00

2261 388,98

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19 547 043,42

20 586 966,98

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

diciembre de 2017
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Punin Do Cabo, S.I.CAV, SA.

0M9910667

Cuenta de pérdidas Y 9anancias correspondiente a| ejercicio anual terminado el 31
7

de diciembre de 201
(Expresada en euros)

2017 20186
Comisiones de descuenta bar suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones refrocedidas a Ia institucion de Inversion Colectiva 2218,12 863,49
Gastos de personal -
Otros gastos de explotacién (45 772,19) (41 559,92)
Comisién de gestidn (33 661,39) (32 030,41)
Comision de depositario - -
Ingreso/gasto POr compensacion compartimento -
Otros (12 110,80) (9 529,51)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resuitado de explotacion (43 554,07) (40 696,43)
Ingresos financiergs 70 004,48 83 535,37
Gastos financieros (3 687,79) (5 384,39)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 125 541,33 126 450,08
Por operaciones de Ia cartera interior 6 933,68 (3 604,69)
Por operaciones de Ia cartera exterior 95 060,58 116 651,10
Por operaciones con derivados 23 547,07 13 403,67
Otros -
Diferencias de cambio (11 976,51) (3 807,75)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 31 466,82 (74 202,11)
Deterioros . -
Resultados por operaciones de la cartera interior 81,36 (17 190,84)
Resuitados por operaciones de la cartera exterior 46 958,03 (47 545,43)
Resultados por operaciones con derivados (15 572,57) {9 466,04)
Otros .
Resultado financiero 211 348,33 126 591,20
Resultado antes de impuestos 167 794,26 85 894,77
Impuesto sobre beneficigs (1677,94) {858,95)
RESULTADO DEL EJERCICIO 166 116,32 85 035,82

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

Correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017,
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CLASE 82
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Punin Do Cabo, S.L.C.AV, S.A.
Memoria de las Cuentas anuales Correspondiente al gjercicio anual terminado e| 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

1.  Actividad Yy gestion del riesgo

a)  Actividad

De conformidad con Jo dispuesto en el articulo 1° de Ia Ley 35/2003, Y sucesivas
modificaciones, el objeto social de |as Instituciones de Inversion Colectiva es |5
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores y otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

La gestion, administracién Y representacion de la Sociedad esta encomendada g
Bankinter Gestién de Activos, S.A S.G.LLC., sociedad participada al 100% por
Bankinter S.A., que adicionalmente es |5 Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarroliar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia ¥ administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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

. Cambio de forma automatica, a partir de Ig entrada en vigor de (a mencionada
Ley, de la denominacién "Sociedad de Inversign Mobiliaria de Capital Variable"
(S.] M.C.AV.)y sus diferentes variantes, por "Sociedad de inversion de Capital
Variable" (S.L.C.AV.).
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Punin Do Cabo, S.I.C.AV, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

® Las acciones representativas de| capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido Ia Sociedad, deben

COmMo se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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

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

el Depositario no tisne esta consideracion, o en Compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. La Sociedad se éncuentra sujeta a unos Iimites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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CLASE 82

Punin Do Cabo, S.ICAV, SA.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

sido nula.

b)  Gestidn de| riesgo

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

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

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
Potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

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

. Riesgo operacionai: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados 0 defectuosos, fallos en ios
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.
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CLASE 8.
SN i

Punin Do Cabo, S.L.C.AV, SA.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al gjercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

b)  Principios contables

¢)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en Ig normativa vigente de Ja C.N.M.v.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos tomparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacion, de ia cuenta de pérdidas y ganancias y

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a [g
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016.
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Punin Do Cabo, S..CA.V, S.A.
Memoria de las cuentas anuales Correspondiente al ejercicio anual terminado e} 31

de diciembre de 2017
{(Expresada en euros)

d)  Consolidacién

e)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos

En cualguier caso, el valor tedrico Por accion de la Sociedad se vera afectado por ias
fluctuaciones de [os precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores Que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2017 y 2016.
Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
Y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente aJ ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

3.  Propuesta Y aprobacion de distribucién de resultados

El detalle de Ia propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2017, por el Consejo
de Administracién a Ja Junta de Accionistas, asi como Ia aprobacion de la distribucisn del
resultado del ejercicio 201 6, es la siguiente:

2017 2016
Base de reparto
Resuitado del ejercicio 166 116,32 85 035,82
————%¢ 8503582
166 116,32 85 035,82
Propuesta de distribucién
Reserva legat 16 611,63 8 503,58
Reserva voluntaria 149 504,69 76 532,24
——==n08 | 7653224
166 116,32 85 035,82

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

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

b)  Principio del devengo
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente 3| ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

d)  Cartera de inversiones financieras

. Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por oftras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza
de instrumentos de capital para el emisor.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
{Expresada en euros)

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados |o establece ol

ambio oficial de cierre del dia de la fecha de| balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depésitos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, 3 excepcion de los saldos Que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no

a Derivados: incluye, entre ofros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, ias primas pagadas/cobradas POr warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o Pagos asociados a Ios confratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

especificas establecidas en |a Circular 6/2010 de 1a CN.M.V. v sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a Ia propiedad de los
mismos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

e)  Adquisicién y cesign temporal de activos

Las adqguisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién se
contabilizan por ef importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiante.

La cesion en firme del activo adquirido temporaimente e registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

cartera interior o exterior”, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
COmo conirapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo de! bajance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de Ia contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a Ia operacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
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h)  Operaciones de derivados, excepto bermutas financieras

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

L
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” de! activo en el balance de situacion,

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo dei balance, en ia fecha de ejecucion de
la operacion.

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

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

10
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de diciembre de 2017
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Para el resto de partidas monetarias Y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de |3 valoracidn.

i) Acciones propias y Prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se regisira en el
patrimonio neto de ésta, con Signo  negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

En el apartado octave del articulo 32 de Ia Ley 35/2003 Y sucesivas modificaciones,
se establece que Ia adquisicion por Ia Sociedad de sus acciones propias, entre e

acciones con los lfmites y condiciones establecidos en |g citada Ley de Sociedades
de Capital.

k)  Valor teérico de Jas accignes

11
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i) Impuesto sobre bereficios
entre la base imponible de| impuesto y el resultado contable antes de aplicar el

impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se

5. Deudores

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

2017 2016
Depésitos de garantia - 14 308,71
Administraciones Publicas deudoras 13 828,55 7 697,86
Ctros 397972 6 898,59
17 808,27 28 903,16

E! capitulo de "Administraciones Pubiicas deudoras" al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge ias retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario,

12
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6. Acreedores

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

2017 2016
Administraciones Publicas acreedoras 1677,94 858,95
Otros 11 989,96 11 552,01
13 667,90 12 410,96

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

2017 2016
Ofras retenciones 858,95
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 1677,94 -
1677,94 858,95

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

13
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7. Cartera de inversiones financieras

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

2017 y 2016 se muestra 3 continuacion:

2017 2016

Cartera interior 627 177,27 1099 773,24
Valores representativos de deuda 449 407,64 733 199,54
Instrumentos de patrimonio 176 104,70 164 880,80
Instituciones de inversién Colectiva 1664,93 1692,90
Depo6sitos en Entidades de Crédito - 200 000,00
Cartera exterior 3 796 350,72 3 078 595,50
Valores representativos de deuda 968 964,76 1432 548,35
Instrumentos de patrimonio 881 498,72 829 606,14
Instituciones de Inversién Colectiva 1943 997,26 809 805,66
Derivados 1 891,98 6 635,34
Intereses de [a cartera de inversién 9 829,49 21 527,41
4 433 357,48 4 199 896,15

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 todos los tituios recogidos dentro de la cartera de

inversiones financieras 5€ encuentran depositados en Bankinter S.A.

8. Tesoreria

14
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

9, Patrimonio atribuido a accionistas

a)  Capital Social

El movimiento del capital social durante log ejercicios 2017 y 2016, se muestra g
continuacion:

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 3 506 590,00 - - 3 506 590,00
5910 640,00 - - 5 910 640,00

Operaciones econ

2015 acciones Otros 2016
Capital inicigl 2404 050,00 - 2404 050,00
Capital estatutario emitido 3 506 580,00 10,00 - 3 5086 590,00
5 910 630,00 10,00 - 5 910 640,00

El capital social iniciaf esta representado por 240.405 acciones de 10 euros
nominales cada una, totalmente suscritas ¥ desembolsadas.

Desde el 6 de octubre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacién en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.500 euros representado por
2.404.050 acciones de 10 8uros nominales cada una.

Con fecha 4 de julio de 20186, 1a Sociedad ha procedido a realizar una emisién de

Capital estatutario, por un importe total de 10 euros habiendo puesto en circulacion
una accién a 10 euros de valor nominal, totalmente suscrita y desembolsada.

15
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b} Reservas

Distribucién
resultados de
2016 2016 Ofros 2017
Reserva legal 7472864 8 503,58 8323222
Reserva voluntaria 461 537,73 76 532,24 - 538 069,97
536 266,37 B5 035,82 - 621 302,19
Distribucién
resultados de
2015 2015 Otros 2016
Reserva legal 66 192,05 8 535,69 74 728,64
Reserva voluntaria 384 716,56 76 821,17 - 481 537,73
450 909,51 85 356,86 - 536 266,37

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

€}  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante log ejercicios 2017 y 201 6,
ha sido el siguiente:

2017 2016
Saldo al 1 de enero (1003 (13,35) {1003 001,90)
Entradas - {11,45)
Salidas - -
Saldo al 31 de diciembre (1 003 013,35) {1003 013,35)

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantenia 119.000 acciones propias
en cartera, respectivamente.

16
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d)  Valor tedrico

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

2017 2016
Patrimonio atribuido a accionistas 4 875 587,00 4 709 470,68
Numero de acciones en circulacion 472 064 472 064
Valor tedrico por accién 10,33 9,98
Numero de accionistas 105 105

e)  Accionistas
Al cierre de ejercicio 2017, dos accionistas, personas fisicas, poseian acciones que
representaban el 99,98% de Ia cifra de capital en circulacién, asi como un porcentaje
individual superior a 20%, por lo que se consideran participaciones significativas de
acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién
Colectiva, Y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

respectivamente.
11. Otras cuentas de orden

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

2017 2016
Capital nominal ng suscrito ni en circulacian 18 129 860,00 18 129 860,00
Otros 1412 140,91 2 261 388,98
19 542 000,91 20 391 248,98

17
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12.  Administraciones Publicas y situacién fiscal

El capitulo “Acreedores — Administraciones Priblicas” recoge el Impuesto sobre beneficios

devengado en ¢ gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.

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

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que ests sujeta de los
Ultimos cuatro ejercicios.

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

18
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13.  Informacién sobre el periodo medio de Pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. “Deber de informacién” de [a Ley 15/2010, de 5 de julio

Periodo medio de Pago a proveedores 3,49 6,19

14. Otra informacién

operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes a] Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de gue se hubieran
producido durante el gjercicio.

Respecto a la Operativa que realiza con g Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste g 31 de diciembre de 2017 y 2016.
Adicionalmente, en e| Anexo [l se recogen los depésitos contratados con el mismo, al 31
de diciembre de 2016,

Al tratarse de una Sociedad que Por sus peculiaridades no dispone de empleados nj
oficinas y que por sy naturaleza est4 gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medic ambiente y la
seguridad y salud de| trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

19
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente a| ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
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Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

El Consejo de Administracion de Ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2017, se compone de
un hombre y tres mujeres.

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

Por lo que hace referencia al resto de Ig informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que ia misma no es de aplicacion a Ia Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

20
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Punin Do Cabo, S.I.C.AV. S.A,

Informe de gestion del ejercicio 2017

Exposicién fiel de] nNegocio y actividades principales

La Reserva Federal americana ha seguido con sy proceso de normalizacién gradual de los
tipos de interés, situéndolos actuaimente enel 1,5%. En Europa el Banco Central Europeo
ha extendido durante 9 Meses mas sus compras de bonos, hasta septiembre de 2018, pero
ha reducido la cantidad de compras mensuales, una indicacién de que se apraxima una
cierta normalizacion de Su politica monetaria.

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

En este entorno el indice S&P500 de la bolsa de Estados Unidos cierra e afo con una
revalorizacion del 19,4%. En Europa, el indice Eurostoxx50 ha acumulado en el afio una
subida del 6,5% Y la bolsa espafiola un 7,4%. En Japoén la bolsa tuvo un fuerte tirén en la
segunda parte del afio gracias a la mejora econdmica y la victoria electoral de primer
ministro Abe, cerrando 201 7 con +19,7%. También las bolsas emergentes registraron
avances importantes (+34,3% en dolares). Hay que tener en cuenta que la debilidad del
ddlar reduce las rentabilidades en euros de las inversiones en muchos paises fuera de I3
eurozona, incluido Estados Unidos. Dentro de las bolsas de los Mmercados emergentes han

destacado las subidas de paises latinoamericanos como Argentina (+77%), Chile (+34%)
0 Brasil (+27%).
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Punin Do Cabo, S..CAV, SA.

Informe de gestién del ejercicio 2017

En los mercados de bonos soberanos desarrollados, los movimientos de [os precios fueron
en general ligeramente negativos en 2017, mas acusadas en EE.UU. La TIR del bono
espafiol a 10 afios subig 5 pb. hasta 1,57%, con una pequefia caida del precio que es
compensada con los cupones de los bonos. El bono aleman correspondiente subid su TIR
10 pb. hasta 0,43%. E| bono de Estados Unidos subi6 su TIR 48 pb. hasta el 2,41%.

En los mercados de divisas destaca una depreciacién bastante generalizada del délar y
una apreciacién de! euro frente a casi todas las monedas, refigjo, de nuevo, de la mejor
evolucion de la economia de fa zona euro. El euro se aprecio un 14,15% contra e| ddlar en
el afio; frente al yen el euro se aprecio un 10%.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo més destacado fue ia fuerte recuperacion
en el precio del petroleo durante la segunda parte del afio (entre el 30% y el 40% segun el
tipo de crudo), cerrando el afio con subidas de entre el 12% y el 20%, en linea con ofras
materias primas. E| precio del oro en délares subid en 2017 un 1 3%, pero se mantuvo casi
sin cambios en euros.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por I3 Sociedad, tal Yy como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a Ig consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez
Y operacional, de acuerdo a jos limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, Y sucesivas modificaciones, de Instituciones de inversion Colectiva y
desarrollados por el Rea| Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,

Gastos de I+D Y Medioambiente

A lo largo del sjercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacisn y
desarrolio.
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Punin Do Cabo, S.I.C.AV, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2017

Periodo medio de Pago a proveedores

Durante ¢ sjercicio 2017, I Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes g los descritos en Ia

movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2017.



Punin Do Cabo, S.I.CAV, SA.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

a8) Balance de situacion, Cuenta de pérdidas y gananciag ¥ Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes gl ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2017.

b)  Memoria ds jas cuentas anuales correspondiente al sjercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017.

¢)  Informe de gestion del ejercicio 2017,

FIRMANTES:

D?. Marina Gonzalez Ferndndez : on Emilio Gonzalez Sudrez
Presidente Consejero

zRerfon

DA, Aldara Gonzalez Gonzalez
Conssjero




Punin do Cabo, S..CAV, S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

paginas de papel timbrado, impresas POr una cara, referenciadas €on numeracién
OM9910665 3| O0M9910703, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion de [g Sociedad en Ia diligencia adjunta firmada por mi en
sefial de identificacion,

Madrid, 02 de marzo de 2018,

D. Agustin Malﬁn Nieto

Vicesecretario no Consegjero



