Informe de Auditoria de Cuentas Anuales
emitido por un Auditor Independiente

ACE GLOBAL, 5.1.C.A.V., S.A.

Cuentas Anuales e Informe de Gestidén
correspondientes al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2018



Ermat & Young, 5.L Tel: 833 663 700
Edificio 5arrid Form Fax: 934 053 Tha
Avda, Sareldy, 102-106 BYLLO

Building a better DouL] edcelond
working warld gl

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Ace Global, S.1L.C.AN., 5.4

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Ace Global, 5.1.C AV, 5.4, {la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonic neta, v la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio v de la situacidn financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, as/i
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normative deinformacidn financiera que resulta de aplicacitn (que se identifica en [a
nota 2 de la memaoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
misma.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en |a seccidon Responsabilidades del audifar en relacidn con la
‘auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.,

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
e independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segin o
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 acuerde con lo establecido en la citada normativa requladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo gue se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Las aspectos mds relevantes de la auditoria son aguellos gue, seqdn nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion 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 conjunta, v en la formacian de nuestra opinian sobre éstas, y
no expresamos und opinion por separado sobre esos riesgos.
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Existencila y valoracidn de las inversiones financieras

Descripcidn  La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria adjunta, y en |a nota 7 de la citada
memoria se encuentra detallada la cartera de inversiones financieras al 31 de
diciembre de 2018,

|dentificamos esta drea como aspecto mds relevante de nuestra auditoria de la
Sociedad por la repercusidn que la valoracion de la cartera de inversiones financieras
tiene en el cdlculo diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liquidativo de la
accion de la Sociedad.

Muestra

respuesta  Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno implantados en relacion con |a existencia y
valoracidn de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantives, entre los
que destacan los siguientes:

Hemas obtenido las confirmaciones de |a entidad depositaria relativas a la
existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera de
Inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

Hemos realizado procedimientos de auditorfa para comprobar la valoracion de
la totalidad de |a cartera de inversiones financieras, entre los que destacan el
cotejn de las cotizaciones utilizadas por |a Sociedad con cotizaciones
publicadas por proveedores de precios de mercado.

Otra informaclén: Informe de gestién

La otra informacian comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2018, cuya
formulacidn 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 gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con le exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar scbre |a
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacidn distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello,

Sobre la base del trabajo realizade, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que

contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2018 y su
contenido y presentacidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.
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Responsabllidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Las administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de |a situacién financiera y de los resultados de |a Socledad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o
error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de |a valoracidn de |a
capacidad de |la Sociedad para continuar comeo empresa en funcionamiente, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacionadas con la 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.

Responsabiiidades del auditor en relaclén con la auditoria de las cuentas anuales

Muestros objetivos son obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que
contiene nuestra opinidn.

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

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

|dentificamos v valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesqos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
més elevado que en el caso de una incorreccidn material debida a error, ya gue el fraude
puede implicar colusidn, falsificacidn, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente errdneas, o la elusidn del control interno.

Obtenemaos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias, ¥ 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 informacidn revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento, Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos |a atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hiechos subyacentes de un modo que logran expresar la 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 v los hallazgos significativos de la
auditoria, asl como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre |os riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en |a auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

Col:legi _ ERMST & YOUNG, S.L.
'FjE_ Censors Jurats {Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Comptes de Cuentas con el N2 S0530)
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ERMST & YOUNG, 5.1,
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ACE GLOBAL, B1.CANV. 5A

Balances correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresado en euros)

ONT024672

ACTIVO

Active no corriente
Inmovilizada intangible
Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliatio ¥ enseres
Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Citros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimenio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Credilo
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de invarsian

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

MNota

2018

2017

40.863.114,05

43.397.497,30

408 968,52 217.384,32
234.205.458 10 40.136.457 18
22.3683.480.74 25.785.343,74

1.524.437 .90 1.560.311 52
10.894.471,65 156,427 654,39
9.308.051,13 B.181.968 57
10.430,00 6.020,00

628,099,085 519.191,26
11.768.123,19 14.168.464 23

554.534 85 1.132.780,65

1.692.816,73 1.616,346,66
8.862.623,03 10.620.052,61

G65.248.68 745,284 31

66.608,17 B2.628,21
7.238,00 120.021,00
6.258.687 43 3.043.656,80
40.863.114.05 43.397.497,30
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ACE GLOBAL, SLCAN., B.A,

Balances correspondientes a los ejercicios lerminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresado en euros)

ONT024673

PATRIMONIO ¥ PASIVO

Patrimonio atribuido a participes o accionistas
Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

Capital
Farticipes
Prima de emision
Reservas
(Accionas propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Ofras aportaciones de sccios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material
de uso propio
Oitro patrimonio atribuido

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

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

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de Compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones corfas de derivados
Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la Institucion de
Inversion Colectiva
Valores aportados como garantia por la Institlucion de
Inversion Colectiva
Valores recibidos en garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compeansar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

MNota

10

MNota

11

12

2018

2017

40.208.780,19
40.208.780,18

43.239.368,17
4323936817

20.342.352,00 20.342.352 00
469 651,88 418.031,05
23.435.396,73 14,055 429 56
(579,015,48) (9B0.411,61)
(3.463 604,96 0,383,967 17
654.333,86 158.129,13
B25.183,86 147.949.13
28.150,00 10,180,00
40.863.114,05 43.307.497,30
2018 2017
2.589.150,00 1.022.850,00
- 1.027.850,00
2.589.150,00 -
9.661.330,66 9,657.648,00
9.657.648.00 9.657.648,00
3,682 66 =
12.250.480,66 10.680.498,00
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ACE GLOBAL, S3.1.C.AN., 8A

ON7024674

Cuentas de resultados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresado en euros)

Mota 2018 2017
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comislones retrocedidas a la LI.C. - -
Gastos de personal - =
Otros gastos de explotacion (190.789,53) (195.883,02)
Comisidn de gestidn 1 (55682 40) (55.016,08)
Comisian depositario 1 {22.255,23) (19.884 52)
Ingreso / gasto por compensacion compartimento = e
Otros {112.860,90) {120.982 42)
Amortizacion del inmovilizado material g .
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado E -
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION (190.798,53) (195.883,02)
Ingresos financieros 820.780,47 836.998,88
Gastos financieros {3,01) {359,01)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros {5.434.906,61) 6.716.377,28
Por operacicnes de la cartera interior (3.857.912,74) 5.872.308 27
Por operaciones de la cartera externor (1.413.603,33) 916.273.76
Por operacicnes con darivados - -
Otros {153.390,54) (72.204.75)
Diferencias de cambio (12.086,34) 783,32
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 1.353.409,06 2.120.837,27
financieros
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera inferior 1.325.878.14 1.942 436,01
Resultados por operaciones de la cartera exterior (320.321,18) 108.185,57
Resultados por operaciones con derivados 3268.948.04 (6.268,20)
Hros 18.803.06 76483 89
A2YRESULTADO FINANCIERD (3.272.806,43) 9.674.637,74
A.3.)RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {3.463.604,96) 9.478.754,72
Impugsto sobre beneficios 13 - (24.787 55)
A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO {3.463.604,96) 9.383.967,17
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CLASE 8.

ACE GLOBAL, S1.C.AM., S.A

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

1 NATURALEZA ¥ ACTIVIDADES PRINCIPALES

ACE GLOBAL, S.1.C.AN., S A en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 22 de abril de
1999, Tienes su domicilio social en la calle Serrano, n? 71 de Madrid.

La Socledad se encuentra inscrita en el Registro de Scciedades de Inversién de Capital Variable de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V) desde el 18 de junic de 1995 con el nimero 542,
adquiriendo, a efectos legales, la consideracidn de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir
de entonces,

La Sociedad tiene por objeto exclusivo la captacidn de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos 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.

El cadigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeta social exclusivo de las
Sociedades es el 6430,

La gestion y administracidn estan encomendadas a Urguijo Gestién, S A, 5.6 .|.1.C, Sociedad Gestora,
entidad participada al 100% por Sabadell Asset Management, S.A,, 5.G.1LC, La entidad depositaria
de la Sociedad es Banco de Sabadell, 5.A., dicha Entidad depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo con lo
establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5§ de marzo. La Sociedad Gestora y el depositario
pertenecen al mismo grupo econdmico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 4
de la Ley del Mercado de Valores.

La normativa basica de la Sociedad se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre {modificada por
la Ley 31/2011 de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre), en el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, de aplicacion a partir del 21 de julio de 2012 {modificade por el Real Decreto
B3/2015, de 13 de febrero vy por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), gue desarralla la Ley
32003, en el Real Decreto 1/2010, de 2 de junio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en la Orden Ministerial de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento
de las Scociedades de Inversién de Capital Variable. Asimismo, estd sujeta a las disposiciones que
desarrollan, sustituyen o modifican las normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las
Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores gue regulan las Instituciones de
Inversion Colectiva, Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

. El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros.

. El capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

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

. Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las

que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que
sean puestas en circulacion por los érganos gestores, Las acciones en cartera deberan
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estar en poder del Depositario, tal y como s& menciona en el articulo 80 del Real
Decreto 1082/2012.

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

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

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

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a |a utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi coma a unos limites por riesgo de contraparte.

. Obligacion de remitir los estados de informacién reservada que se citan en la Norma 21°
de la Circular 3/2008 a la Comision Nacional de Valores en el plazo indicado en dicha
norma.

» Régimen especial de tributacion.

La Entidad depositaria ha percibido una comisién en 2018 y 2017 por la prestacion de servicios del
0,05% anual sobre el patrimonio efectivo diario de la Sociedad, siendo la comision devengada en 2018
de 22.255,23 euros (19.884.52 euros en 2017).

La Sociedad Gestora ha percibido una comision en 2018 de 55.682,40 de euros fijos anuales como
remuneracion de los servicios prestados (55.016,08 euros en 2017). La comision devengada en 2018
ha ascendido a 55682 40 euros.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
aj Imagen figl

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de |a Sociedad han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar |a imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en la situacidn financiera de la Sociedad del
ejercicio 2018, asi como |la propuesta de distribucidn de resultados de dicho ejercicio.
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Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido formuladas
de acuerdo con los principios contables y nermas de valoracion contenidos en la Circular 3/2008, de
11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo gue se indigue lo
contrario.-

b) Principios contables y normas de valoracion

En la preparacidon de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracién descritos en la Nota 4. No existe ningdn principic contable o norma de valoracion de caracter
obligatoric que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en
su preparacidn,

c) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar |a informacion del ejercicio anual cerrado al 31 de diclembre de 2018 con la del
ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2017 en el balance de situacién, cuenta de pérdidas
¥ ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras relativas al ejercicio
2017 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propong a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn |a
siguiente distribucién del resultado del gjercicio;

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (3.453.604,86)
Propuesta de distribucion
Resultados negativos de ejercicios anteriores (3.463.604,96)

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

En Iz elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio 2018 y 2017 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Scociedad continuara
en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidén de las normas contables no estd encaminada a

B
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determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisidn global o parcial ni el importe resultante
en caso de su liguidacidn.

Mo obstante, dada la naturaleza especifica de la Sociedad y su caracter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacion del valor tedrico de las accionas.

b Clasificacion, registro y valoracién de los instrumentos financieros
i, Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este eplgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a |a vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liguidez, 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 case, las restantes cuentas corrientes o saldos gue la Sociedad mantenga en una
institucian financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias apertadas, en su caso,
a la Sociedad.

- 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 financieros a valor razonable con cambios en péerdidas y
ganancias":

e ‘alores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores gue supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interes,
implicite o explicito, establecide contractualmentes, & instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras
Instituciones de Inversion Colectiva.

» Depdsitos en entidades de crédito (EECC); depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

« [Derivados! incluye, entre otros, las diferencias de valor en los confratos de futuros y
forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, cobros asociados a los
contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados,

= Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital -
riesgo reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.
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» Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses
activos de la cartera de inversiones financieras.

- Inversiones dudosas, morosas 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 acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurride mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

- Deudores. recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por
cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros, La totalidad
de los deudores se clasifican a afectos de valoracidon come "Partidas a cobrar”. Las pérdidas
por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asl como su reversion, se reconocen, 8n U Caso, 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.

fi. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacidn y valoracién en los siguientes
epigrafes del balance de situacian:

- Deudas a large/corto plazo: recoge, en suU caso, las deudas contraldas con terceros por
préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Débitos y partidas a pagar™.

- Derivados; incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados
financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos los derivados
implicitos de instrumentos financieros hibridas, Se clasifican a efectos de su valoracién como
"Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados
a efectos de su valoracion como pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en
otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes
pendientes de pago por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion
comao "Débitos v partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los actives y pasives financieros
i, Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros
Los actives 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 sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste

~-10-



CLASE 87

ACE GLOBAL, S1.CAN., BA

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

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. Mo cbstante, si el
efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efective calculado en el momento
del reconocimiento.

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

- Instrumentos de patrimonio cotizades: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizande el mercade mas
representativo por volumen de negociacion.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un
mercado activo y siempre y cuando éste se oblenga de forma consistente. En el caso de que no
esté disponible un precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente, siempre gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
economicas desde el momento de la 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 valoracién (precios
suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacidn, transacciones recientes de
mercado disponibles, valor razonable en el momenta actual de otros instrumentos financieros gue
sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general acepiacion y que utilicen en la medida de lo posible
datos observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor).

- Valores no admitidos adn a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que
resultan de cotizaciones de valores similares de |la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

- Valores representativos de deuda no cotizados, su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de
la Deuda Poablica asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima o
margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, 8n sU caso, riesgo pals.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomande como referencia
el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimeonio contable ajustado
de fa entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de
impuestos, que subsistan en el momente de la valoracion.
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d)

- Depositos en entidades de crédito v adquisicionas temporales de activos, su valor razonable se
calcula, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipes de mercado
vigentes en cada momento, y considerando el riesgo de crédito de la entidad,

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el
valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se ufilizard el Gltimo valor liquidativo dispenible.
En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado organizado o sistema
multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre que
sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IC de inversion libre e HC
extranjeras similares, segln el articulo 48.1.j) del RD 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liguidativos 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 &l caso de
gue el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados
en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos valoracién adecuados y reconccidos en funcion de las
condicicnes especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

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

ii.  Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracian como “Déhitos y partidas a pagar”, se
valoran inicialmente por su "valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion) integrando los costes de fransaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, Ios pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Gastos financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del fipo de interés efectivo. No obstante, &i el efecto de no actualizar los flujos de efective
no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
podran valorar a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” se valoran inicialmente por su “valor razonable”
{gue salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién) incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
gue generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos, Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.
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&) Contabilizacién de operaciones
i Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan e! dia de
contratacian, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisa, se contabilizan el dia de liguidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras" interior o exterior, segn corresponda, del activo del balance
de situacion, seglin su naturaleza vy el resultado de las operaciones de venta se registra en el
epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciongs de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como
dia de ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozea el nimero de
participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas.
Los importes entregados antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe
"Deudores” del balance.

i, Compraventa de valores a plazo

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

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 si los cambios de valor se han liguidado o no, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la
cartera interior o exterior y del active o del pasive, segin su saldo, del balance de situacion, hasta
la fecha de su liquidacion,

iii, Adguisicion temporal de activos

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

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants
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Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del
contrato en los eplgrafes "Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por
operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

Las primas pagadas {(cobradas) para el gjercicio de |as opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del
balance de situacion, en la fecha de ejecucion de la operacién,

En el epigrafe “Deudores” del active del balance de situacidn se registran, adicionalmente, los
fondos depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en
suU caso, en el epigrafe "Valores aportados como garantia por la IC” de las cuentas de orden,

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 las diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la
cartera interior o exterior del active o del pasivo, segun su saldo, del balance de situacion, hasta la
fecha de su liquidacion,

En aquellos casos en que el contrato de futurcs presente una liguidacion diaria, las
correspondientes  diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, gquedande excluidas las
operaciones que se liquidan por diferencias.

f) Periodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera,
gue se recogen en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion”
del balance de situacién,

a) Instrumentos de patrimonic propic

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que,

se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Capital” del balance de situacion,
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversian Colectiva,
el capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital
inicial y maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Scciedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el
valor razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes o
accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del
balance de situacion. La amortizacion de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del
capital por importe del nominal de dichas acciones cargandoselabonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las acciones amaortizadas en la
cuenta "Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuides a participes
o accionistas — Reservas” del balance de situacion. En este mismo epigrafe, se registran, en su caso,
las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin gque en ninglin caso, se imputen
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de
que existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

h) Reconocimiento de ingrasos v gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para
el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i, Ingresos porintereses 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 periedo de devengo, por aplicacion del
metodo del tipo de interés efective, a excepcidn de los intereses cormespondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion
de los intereses provenientes de |a cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera
de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion® del activo del balance de situacion,
La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe "Ingresos financieros™ de la cuenta de
perdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en €|
eplgrafe “Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace
el derecho a percibirlos por la Sociedad,
ii. Comisiones y conceptos asimilados
Los ingresos que 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 a las 1.1.C." de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de gestién v de depdsito, asi come otros gastos de gestidn necesarios para que la
Sociedad realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas vy ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta.

il Variacidn del valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los actives y pasivos
financieros, realizado o no realizade, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros', segln corresponda, de la cuenta de pérdidas v ganancias de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
i) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de perdidas y
ganancias, y esta 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 la Sociedad como consecuencia
de las liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones,
otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las
pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracion, 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 perdidas fiscales, estos
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y solo se reconoceran
mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos.
Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido
solo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipes de
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gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas
tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

i Transacciones en moneda extranjera

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

Cuandao existen transaccionas 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 Gltimeo dia habil anterior
a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera
a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y
créditos, por su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambic”, de la cuenta de pérdidas y
ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se reconoceran conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

k) Walor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor tedrico de las
correspondientes acciones gue lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre de la C.N.M.Y.

5. GESTION DEL RIESGO

La politica de inversidn de la Sociedad, asl coma la descripcian de los principales riesgos asociados,
se detallan en el folleto registrado y a disposicion del pablico en el registro correspondiente de la
CMNMV.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los gue se
encuenira expuesta son los siguientas:

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

" Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales

debidas a cambios en la capacidad o intencion de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con la Sociedad.

o
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» Riesgo de liguidez: se produce cuande la Sociedad no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar
en mercado los activos en cartera:

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédito y liguidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en la Mota 1, anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

g. DEUDORES

El detalle de este capltulo del activo del balance de situacion a 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2018 2017
Depositos en garantia en mercados organizados 225.000,00 85.000,00
Administracionas Publicas deudoras (Nota 13) 170.020,57 126.395.56
Otros Deudores 13.847 895 5.988,76
408.968,52 217.384,32

T CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de valores de |a Sociedad, por tipo de activo, al cierre del gjercicio, sin considerar
intereses devengados, es la siguiente,

Euros
2018 2017
Cartera interior
Valores representativos de deuda 1,524 437,90 1.560.311.52
Instrumentos de patrimonic 10.8594.471,65 15.427.654.39
Instituciones de Inversion Colectiva 8.305.051,13 B.181.966 57
Derivados 10.430,00 6.020,00
Ctros B28.099.06 519,191,286
22.363.489,.74 25.786.343,74
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 554 534 85 1.132.780.65
Instrumentos de patrimanio 1.692.816,73 1.616.344G 66
Instituciones de Inversidn Colectiva 8.852.523 03 10.620.052 61
Otros G68.248 58 799.284. 31
11.768. 123,19 14.168.464,23
Total 34.131.612,93 39.953.807,97

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representafivos de deuda, es
el siguiente:
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Euros
2018 2017

Vencimiento
Inferior a 1 afio 7.239.00 -
Comprendido entre 1 y 2 afios 698.185,20 120.021,00
Comprendido entre 2 v 3 afios BY0.778,00 712.951,00
Comprendido entre 3 v 4 afios 3542275 989 406,34
Comprendido entre 4 y 5 afios - 55.764 50
Superior a 5 afios 474 586,80 924.970 33

2.086.211,75 280311317

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no dispone de depdsitos con entidades de crédito.

A 31 de diciembre de 2018, los intereses de la cartera de inversién ascienden a 66.606,17 euros
(B2.828 21 euros en 2017).

El saldo de la Cartera de inversiones financieras denominado en monedas diferentes al euro asciende
a 7.281.733,64 euros a 31 de diciembre de 2018 (6.117.478,84 euros a 31 de diciembre de 2017),

8. TESORERIA

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el saldo de este epigrafe del balance adjunto corresponde
integramente al salde de |las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en el Depositario,
remuneradas a tipos de interés de mercado,

. PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El detalle de las cuentas gue componen el epigrafe "Patrimonio atribuido a Accionistas™ a 31 de
diciembre es el siguiente:;

. Ewes
2018 2017

Capital 20.342.352,00 20.342.352 00
Prirna de emision 469.651.88 418.031,05
Reservas 23.439 356,73 14 055,428,566
[Acciones propias) (579,015 .46) (960.411,81)
Resultado del ejercicio (3.463.604,96) G 383967 17

40,208.780,19 43.239.368,17
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ay Capital Social

En el epigrafe “Capital’ del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad,
asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez
veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacién se detalla la composicidn
del saldo de "Capital" al 31 de diciembre;

e Euros = =
2018 2017
Capital inicial 2.000.000,00 3.000.000,00
Capital estatutario 17.342 352 00 17.342.352 00
20.342.352,00 20.342.352,00

Durante el gjercicio 2018 y 2017 no se han emitido nuevas acciones. La suma del capital inicial mas el
capital estatuario emitido equivale a 3.390.392 acciones nominativas de 6 euros nominales cada una,
integramente suscritas y desembolsadas (3.339.392 a 31 de diciembre de 2017), de las cuales 45.935
se encuentran a 31 de diciembre de 2018 registradas como patrimonio atribuido accionistas en la
cuenta de acciones propias (77.766 a 31 de diciembre de 2017). Con fecha 26 de julio de 2000 la Junta
General de Accionistas establecio el capital estatuario maximo en 30.000.000,00 eurcs. Las acciones
de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil,

b} Prima de emisian

La prima de emisidn recoge el diferencial existente entre el valor nominal (o el de coste en el caso de
la adquisicion de acciones propias) y el importe obtenido por la colocacion en el mercado de acciones
(nuevas o previamente adquiridas por la Sociedad) puestas en circulacion.

g} Reservas

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

I Euros
2018 2017
Reserva legal 2.572.49174 1.634.095,02
Resarva voluntaria 20.866.904,5% 12.421.334 54
23.439.396,73 14.055.429,56

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

Al 31 de diciembre el valor tedrico de la accidn se ha obtenido de la siguients forma;

Euros
2018 2017
Patrimaonio atribuido a paricipes o accionistas 40.208.78019 43.238.368 17
Mumero de acciones en circulacion 3,344 457 3312626
Valor tedrico por accion al 31 de diciembre 12.0225 13,0528

e) Accionistas

El nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2018 es de 148 de los cuales un accionhista ostenta
una participacion del 38,89% de la cifra del capital social, superior al 20%, de acuerdo con el articulo
29 del Reglamento de Instituciones de Inversidn Colectiva.

El numero de accionistas al 31 de diciembre de 2017 es de 150 de los cuales un accionista ostenta
una participacion del 39,27% de la cifra del capital social, supericr al 20%, de acuerdo con el articulo
29 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

10, ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2018 2017
Comisiones a pagar 546705 6.518,20
Otros acreedores B09.529,31 37.455.88
Administraciones publicas acreedoras (Mota 13) 9187 .50 10:2.975,05
625.183,86 147.949,13

11 CUENTAS DE COMPROMISO

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso;

Euros
2018 2017
Compromisos por operacionas largas de derivado - 1.022.850,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 2.589.150,00 -
2.589.150,00 1.022.850,00

=0 =
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Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2018 y 2017 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de "Resultados
por operaciones con derivados”.

12, OTRAS CUENTAS DE ORDEN

El detalle al 31 de diciembre es como sigue.

Euros
2018 2017
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 9.657.648,00 9.657.648,00
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 13) - "
Otros 3.682,66 .
9.661 .330'.6&_ 9.657.648,00

13, SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2018 2017
Corrientes
Administraciones pablicas deudoras {Mota 8) 170.020,57 126.395,56
Administraciones pablicas acreedoras (Nota 10} (9.187,50) (103.975.05)

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo por el gue se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y al resto de
la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamenta
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autondades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afos. Al 31 de diciembre de 2018, |a
Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que
le son de aplicacian para los ejercicios no prescritos.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores

con |la Administracién Poblica en concepto de retenciones y pagos a cuenta del impuesto sobre
beneficios.
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 las diferencias entre el resultade contable antes de impuestos y la
base imponible del Impuesto sobre beneficios, corresponden a las bases imponibles negativas de
gjercicios anteriores.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen deducciones pandientes de apiicar de ningun tipo.

Conforme a lag declaraciones del Impuesto de Sociedades del gjercicio 2017 presentadas y sin
considerar el calculo estimade para 2018, la Sociedad no dispone de bases imponibles negativas a
compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros,

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy
sucesivas modificaciones vy los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, los
Administradores de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interes y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad v a
precios de mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
los informes periddicos registrados en la Comision Macional del Mercado de Valores. incluyen, en su
caso, informacion sobre |las operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por
liguidacion e intermediacion, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario & importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

15, INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Salvo por &l importe de 104,999,55 euros abonados al Consejo de Administracion de la Sociedad,
durante el ejercicio 2018 (104.999,55 euros a diciembre 2017), los miembros del Consejo de
Administracién no han devengado ningln otro importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de
remuneracion, A 31 de diciembre de 2018 los saldos a cobrar con la Sociedad ascienden a 8.814,52
euros (8.814,87 euros a 31 de diciembre de 2017).

Durante el ejercicio 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Informacion exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Al cierre del gjercicio 2018 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas
miembros del Consejo de Administracion situacidn alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran
tener (ellos o sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.
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16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

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

T OTRA INFORMACION
a) Honorarios de auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2018
han ascendido a 3 miles de euros (3 miles de euros al 31 de diciembre de 2017, con independencia
del momente de su facturacion. Asimismo, durante el ejercicio 2018 y 2017 ne se ha prestado ningdn
otro servicio por la sociedad auditora ni por ofras sociedades vinculadas a ella,

by Informacion sobre el pericdo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber
de informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tenla ningOn importe significative pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales, Asimismo, durante el ejercicio 2018 y 2017, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion
de los Administradores de la Sociedad, tanto los impertes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2017 como los pagos realizados a dichos
proveedores durante el ejercicio 2018 y 2017 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento,

18. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de esta Sociedad
de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ninglin hecho significative digno de mencion.

e F
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Entorno global y de los mercados de capitales

Los eventos politicos y geopoliticos son un foco de atencidn y tienen un impacto creciente en los
mercados financieros, en un contexto en que los principales bancos centrales avanzan en |a retirada
de los estimulos monetarios.

El entorno politico de Reino Unido estd marcado por las complejidades del Brexit, tanto en las
negociaciones con la Unién Europea (UE) como a nivel domestico ante las divisiones gue genera en
el gobierno y en los principales partidos. El principal escollo de las negociaciones con la UE es |a
blisqueda de una solucion para evitar una frontera fisica en Irlanda. Finalmente, el gobierno de May vy
la UE alcanzan un acuerdo que permite dar paso a un periodo de transicion hasta finales de 2020,
prorrogable hasta finales de 2022, durante el que se negociaria la nueva relacion bilateral. La votacion
de este acuerdo en el Parlamento britanico se retrasa hasta principios de 2019. En Italia, las elecciones
del 4 de marze son un castigo para los partidos tradicionales y dejan un Parlamento fragmentado.
Después de varios meses de complicadas negociaciones, que casi desembocan en una crisis
institucional, el Movimienta 5 Estrellas y la Liga alcanzan un acuerdo de gobierno. El nuevo gjecutivo
presenta unos presupuestos con unos objetivos de déficit pablico que no se ajustaban a las consignas
europeas. La disciplina impuesta por los mercados financieros y el impacto negativo de la situacion
politica sobre la actividad econdmica llevan al gobierne italiano a adoptar un tono mas conciliador con
la Comision Europea y a reducir el objetive de déficit para 2019, En Estados Unidos, Trump tiene un
tono cada vez mas agresivo en politica exterior. Adopta aranceles sobre mas de la mitad de
importaciones procedentes de China y amenaza con aumentar su tasa y hacerlos extensivos a |a
totalidad de importaciones. El sector tecnolégico es otro de los focos de atencion en las relaciones
entre ambos paises. En relacion con el NAFTA, los paises finalmente acuerdan renegociar Y
redenominar el acuerdo en términos mas favorables para Estados Unidos. Los demdbcratas recuperan
el control de la Camara de Representantes en las elecciones de mitad de mandato celebradas en
noviembre en Estados Unidos, aungue el partido republicano retiene el Senado. Los demdcratas
muestran su intencion de usar su mayoria para aumentar la presion legal sobre Trump y limitar algunas
de sus politicas domésticas. En América Latina destaca el giro politico de palses como México y
Brasil. La victoria de Lopez Obrador en las elecciones presidenciales y parlamentarias de julio afiade
incertidumbre al entorno econdmico e institucional en México. En este sentido, el uso de las consultas
populares fuera del marco legal para tomar decisiones econémicas de gran calado afecta
negativamente a la confianza de los inversores. En Brasil, la victoria del exmilitar Bolsonare es
interpretada como un claro rechazo de la poblacidn a la situacion de viclencia y corrupcion que vive el
pals,

El Producto Interior Bruto (PIB) mundial tiene un crecimiento relativamente elevado, soportado por
factores como el caracter expansivo de la politica fiscal en paises como Estados Unidos y China o una
politica monetaria todavia acomodaticia en regiones como la zona euro. La actividad en la Zona euro
se expande, aungue a tasas algo menores gue en €l gjercicio previo, que habia sido excepcionalmente
bueno. El crecimiento se ve afectado negativamente por un peor comportamiento de la demanda
externa, en un contexto de cierto debilitamiento del comercio internacional, y por factores puntuales
como los nuevos estandares de emisiones que afectan a la produccion del sector automovilistico. La
economia espafola fiene un crecimiento robusto y superior al de la zona eure, soportada por unos
reducidos tipos de interés y la mejor situacion financiera del sector privado. La actividad de Reino
Unido tiene un crecimients moderadeo, condicionada por la incertidumbre en torno al Brexit, afectando
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especialmente a la inversion y a sectores como el inmobiliaric. En Estados Unidos, la economia tiene
un importante dinamismo por el caracter expansivo de |a politica fiscal, que beneficia especialmente al
consumo privado. La tasa de paro retrocede y se encuentra en niveles histéricamente reducidos. El
crecimiento econémico de China es elevado, aunque se modera afectado por el refuerzo regulatorio
que realizan las autoridades en el ambito financiero, amplificada por los efectos de la guerra comercial
impulsada por Estados Unidos. Sin embargo, las medidas de expansion econbmica ayudan a
compensar estos efectos negatives. La economia mexicana tiene un crecimiento moderado vy
relativamente estable, condicionado por la incertidumbre en torno a la negociacion del NAFTA y a la
politica doméstica, En el resto de paises emergentes, el foco esta en las economias mas vulnerables,
como Argentina y Turguia, con fuertes movimientos negativos en los mercados financieros en un
contexto de tensionamiento de las condiciones internacionales de financiacion,

El componente subyacente de la inflacién de la zona euro, que excluye energia y alimentos, se
encuentra en niveles reducidos y sin mostrar una tendencia definida. En Reino Unido se modera, a
medida gue se disipan los efectos de la depreciacion de la libra desde el referéndum del Brexit, y se
sitia en torno al objetive de politica monetaria. La inflacion subyacente de Estades Unidos se
encuentra alrededor del objetivo de la Reserva Federal La dinamica salarial mejora y esta
practicamente normalizada. El precio del petréleo llega a niveles maximos desde 2014 influida por
los recortes de produccion de la OPEP, los cuellos de botella en la produccion de Estados Unidos y el
anuncio de que este pals reinstauraba las sanciones sobre las exportaciones de crudo procedentes de
Iran. Posteriorments, el precio retroce ante episodios de tensiones financieras, las autorizaciones
temporales concedidas por Estados Unidos para poder importar crudo de Irdn y el aumento de la
produccian de Arabla Saudita, Rusia y Estados Unidos.

Los mercados financieros tienen una creciente volatilidad. Los activos de riesgo globales tienen
pérdidas practicamente generalizadas, aungue las caidas son mas intensas en los gue se habian
beneficiado mas de la busgueda de rentabilidades, como la deuda corporativa. Las condiciones
financieras se tensionan, especialmente en la parte final del ejercicio, y se acentuan los problemas de
liquidez de mercado, Con todo esto, los principales organismos internacionales advierten de los
crecientes riesgos existentes en los mercados financieros para la estabilidad financiera. Los mercados
financieros de los paises emergentes son especialmente sensibles a los episodios de aversion al
riesgo relacionados con Argentina y Turquia. La destacada depreciacion de la lira turca y el fuerte
aumento de |a prima de riesgo corporativa que tiene lugar en agosto llega incluso a impactar
temporalmente a activos financieros de paises desarrollados. También han side un lastre para los
mercados emergentes la inestabilidad politica doméstica en algunas economias, el giro de los bancos
centrales de los paises desarroliados y ef proteccionismo impulsado por Trump. La prima de riesgo
agregada para |os paises emergentes alcanza niveles maximos desde principios de 2016, En el caso
particular de México, el peso tiene una elevada volatilidad v presiones depreciatorias ante la
incertidumbre politica. En este contexto, y con una inflacion por encima del objetivo de politica
monetaria, el banco central aumenta el tipo de interés oficial,

Los bancos centrales avanzan en el proceso de normalizacion de sus politicas monetarias. El Banco
Central Europeo (BCE) termina el programa de compras de activos a finales de afio, aunque continuara
reinvirtiendo los activos gue vayan venciendo durante un periodo prolongado de tiempo. El BCE sefala
que los tipos de interés de referencia se mantendran sin cambios hasta por lo menos el verano de
2019 El Banco de Inglaterra aumenta el tipo rector hasta el 0,75% en su reunign de agosto,
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confirmando el proceso de normalizacion monetaria gradual y limitada que habia anunciado. La
Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) avanza en su senda de subidas graduales de los tipos de
interés, en un contexto de fuerte dinamismo econdmico, inflacidn en torno al objetive de politica
monetaria y normalizacion del mercado laboral. El tipo de interés de referencia termina el afo en el
rango entre el 2,25% y el 2,50%.

La rentabilidad de la deuda publica a largo plazo estadounidense aumenta, debido a factores como
las subidas de tipos de interés realizadas por la Fed, el caracter expansivo de |a politica fiscal o la
fortaleza de la actividad y del mercado laboral. En la parte final del afio, el mal comportamiento de los
activos de riesgo v la calda del precio del crudo presionan a la baja los tipos de interés. La rentabilidad
de la deuda publica alemana registra niveles muy reducidos, afectada por la situacién politica en Italia
o la evolucion de los mercados financieros a finales de afio. El diferencial en la rentabilidad entre ambos
bonos se sitha en maximos desde el inicio de la Unidn Monetaria Europea.

El délar se aprecia frente al euro, tras depreciarse a principios de afio hasta niveles que no se velan
desde finales de 2014. La ampliacién del diferencial de tipos de interés, el ruido politico en Italia, la
incertidumbre alrededor del Brexit y la mayor aversion al riesgo, ante las disputas en el ambito
comercial, soportan al dolar, La libra esterlina no tiene una tendencia clara frente al euro, moviéndose
en el rango entre &l 0,87 y el 0,90, Ademas del Brexit, la libra es sensible a las expectativas sobre los
tipos de interés del Banco de Inglaterra y a la inestabilidad politica interna.

Las bolsas se ven perjudicadas por el tensionamiento de las condiciones globales de financiacion y
por |la guerra comercial, especialmente en aquellos sectores mas expuestos, como el de automaviles
y el de tecnologia. Numerosas compafilas internacionales rebajan sus expectativas de beneficios por
el impacto de las contiendas comerciales. En la zona euro, la inestabilidad politica en ltalia y el intenso
repunte de la prima de riesgo del pais lastran la evolucion del sector bancario. El IBEX 35 y el MIB
taliano son los indices con una peor evolucion, junto al DAX aleman, gue se ve afectado por la
importancia del sector automaovilistico.

Perspectivas para 2019

A pesar de la guerra comercial y del tensionamiento de las condiciones financieras; se espera que el
crecimiento econdmico global esté soportado por la politica fiscal expansiva en Estados Unidos, los
tipos de interés reducidos en la zona euro ¥ las medidas de estimule adoptadas por China.

Previsiblemente, el crecimiento en la zona euro se basara en el mayor uso de los recursos todavia
excedentarios y la mayor productividad en los paises que mas han avanzado en las reformas
estructurales. El consumo seguira beneficiandose de la mejora del mercado laboral, de un incremento
moderado de los salarios y del aumento de la riqueza de las familias, influida por el dinamismo del
precio de la vivienda. La inversion se vera apoyada por una politica monetaria todavia acomodaticia y
la mejora de la rentabilidad de las empresas. Sin embargo, la posibilidad de que Trump restrinja el
comercio internacional de automaviles sera un factor limitativo. La politica fiscal en la region tendra un
caracter ligeramente expansivo, incluida Alemania. En Reino Unido la actividad continuara lastrada
por la ingertidumbre en torno al proceso del Brexit y la negociacion sobre la futura relacion, incluso en
el caso de que la salida de la UE sea ordenada y con acuerdo. Se espera gue Estados Unidos crezca
por encima de su potencial mientras duren los efectos de la expansion fiscal, hasta finales de 2019,
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Los sectores mas expuestos a mayores tipos de interés, como el inmobiliario, tendran un peor
camportamiento.

Las bolsas estaran atentas a la campafa de publicacion de los resultados empresariales del cuarto
trimestre, con expectativas mas moderadas, a |as politicas monetarias de los bancos centrales y a los
eventos politicos.

Evolucion de ACE Global, 5.1.C.AV., durante 2018

Se configura como una Sociedad de Inversion de Capital Variable con vocacion inversora global,
tendente a la constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia
SICAY,

Las inversiones en los mercados de Renta Fija han tenido come objetive, sobre todo a partir del
segundo trimestre del afio, la reduccién de la duracion de la cartera ante &l incremento de los riesgos
de credito y los bajos niveles de rentabilidad de la renta fija de gobiernos, mediante el incremento de
posiciones en bonos flotantes. El principal objetivo ha consistido en ampliar la gama de activos,
diversificando las inversiones en nuevos instrumentos, como la titulizacion hipotecaria via fondos de
inversion. Se ha reducido gradualmente durante el afio tanto Las posiciones en bonos "high yield"
como la renta fija denominada en ofras divisas y se han realizado inversiones puntuales en bonos de
renta fija emergente mediante fondos de inversion.

Las inversiones en Renta Variable se han ido acomodando a las distintas condiciones del mercado
durante el afic 2018, Los mercados de renta variable han tenido un comportamiento lateral positivo en
los nueve primeros meses del afio, experimentando una fuerte caida en el cuarto trimestre, que ha
sido generalizada y uniforme a nivel mundial afectando a todas las areas geograficas sin distincién
dando lugar a un incremento de la volatilidad. Se ha mantenido una exposicién por encima de la
neutralidad en renta variable durante el primer semestre mientras que a partir del tercer trimestre el
objetivo ha sido controlar el riesgo y reducir la volatilidad de la cartera lo maximo posible. De acuerdo
con lo anterior, el perfil de la cartera de renta variable ha sido mas ciclico en la primera parte del aflo y
mas defensivo en el segundo semestre aunque en ambes casos la visibilidad ventas y beneficios y el
bajo endeudamiento han sido los criterios sequidos en la seleccion de compafiias. Geograficamente,
la cartera se ha concentrado principalmente en titules de compafias europeas y norteamericanas. 5e
ha mantenido una pequefa exposicion a mercados emergentes y Japon durante todo el afo,

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2018 ha sido del -7,89%

Gastos de 1+D y Medio Ambiente
A lo largo del gjercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Seciedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2018 no existe
ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de infermacion medicambiental previsto
en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001,



1 'MBRE
.HEI&ESTADE}.’

CLASE 8°

ACE GLOBAL, 5.1.C.AN,, 8.4,

Informe de gestion del ejercicio 2018

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias distinto al previsto
en su objeto social exclusivo como Institucian de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de & de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de
Inversion Colectiva de Capital Variable.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2018

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2018 hasta la fecha de este informe de gestion, no
se han producide hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.

Gestion de riesgos financieros

Debido a la operativa en mercadeos financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los gue se
encuentra expuesta la Sociedad son los de crédito, mercado y liquidez,

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismes necesarios para controlar la exposician a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en la Nota 1, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Periodo medio de pago

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tenla ningan imperte significative pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2018 y 2017, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion
de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2017 como los pagos realizados a dichos
proveedores durante el ejercicio 2018 y 2017 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento.
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Formulacitn de las cuentas anuales

Reunidos los Administradores de ACE GLOBAL, S1.C.AN., S.A., enfecha 7 de marzo de 2018, y en
cumplimiento de la legislacian vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestidn
del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2018, las cuales vienen
constiluidas por los documentos anexos gue preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel fimbrado del Estado, con numeracion correlativa e impreses por una cara, conforme a
continuacidn se detalla;

a) Balance al 31 de diciembre de 2018, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en
el patrimonio neto correspondientas al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018

by Memeora de las cuentas anuales comespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2018,

¢} Informe de gestion del ejercicio 2018.
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