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A los Participes de KBL Precision Absolute, Fondo de Inversién, por encargo
del Consejo de Administracion de KBL Espafia Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (en adelante, la
Sociedad Gestora):

Opinidén

Hemos auditado las cuentas anuales de KBL Precision Absolute, Fondo de Inversion (en
adelante, el Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2018,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que
se identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opi

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

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia
segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

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

Deloitte, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 88, folic 188, hoja M-54414, inscripcién 9623,
C.L.F.: B-79104469. Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional,
han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mds significativos en nuestra
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacioén de
nuestra opinién sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
Hemos determinado que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que
se deban comunicar en nuestro informe.

DFra infarmasriam: Tnfoarma Ao rnockss
Otra informacion: Informe de gesti

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn 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 informacion
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 gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicaciéon. Si, basandonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

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

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en

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

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



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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su
conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

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

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcién que se
encuentra en el citado Anexo I es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

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

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

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

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

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores
de la Sociedad Gestora del Fondo.

¢ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en
nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
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 el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control
interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
la Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en
la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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



CLASE 8.

KBL PRECISION ABSOLUTE, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

ON68580 77

ACTIVO Euros PATRIMONIO Y PASIVO Euros
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES © 299.466,27
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - Fondos reembolsables atribuidos a participes o 299.466,27
accionistas
Inmovilizado material - Capital -
Bienes inmuebles de uso propio - Participes 300.000,00
Mobiliaric y enseres - Prima de emisién -
Activos por impuesto diferido - Reservas -
ACTIVO CORRIENTE 300.000,00 (Acciones propias) -
Deudores - Resultados de ejercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras - Otras aportaciones de socios -

Cartera interior - Resultado del ejercicio (5633,73)
Valores representativos de deuda - (Dividendo a cuenta) -
instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovilizado -

material de uso propio
Instituciones de Inversién Colectiva - Otro patrimonio atribuido -
Depé6sitos en EECC -
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE -
Otros - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior - Deudas a largo plazo -
Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido -
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversion Colectiva - PASIVO CORRIENTE 533,73
Depositos en EECC - Provisiones a corto plazo -
Derivados - Deudas a corto plazo -
Otros - Acreedores 533,73
Intereses de la cartera de inversion - Pasivos financieros -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -
Periodificaciones - Periodificaciones -
Tesoreria 300.000,00
TOTAL ACTIVO 300.000,00 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 300.000,00

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO -

Compromisos por operaciones largas de derivados -

Compromisos por operaciones cortas de derivados -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 533,73

Valores cedidos en préstamo por la IIC -

Valores aportados como garantia por la liC -

Valores recibidos en garantia por {a lIC -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAY) -

Pérdidas fiscales a compensar 533,73

Otros -

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 533,73

Las Notas 1 a 7 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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CLASE 82

| TRES CENTIMOS
DE EURO o

KBL PRECISION ABSOLUTE, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la liC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestion
Comisitn depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros
Amortizacién del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

(533,73)

(16.40)
(6.60)

- (510,73)

(633,73)

(633,73)

(533,73)

Las Notas 1 a 7 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 82

KBL Precision Absolute, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2018

Resefia del Fondo

KBL Precision Absolute, Fondo de Inversién (en adelante, el Fondo) se constituy6 el 3 de agosto de 2018. El
Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio y sus sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.325, desde el 21 de diciembre de 2018, en la categoria de armonizados conforme a la definicién
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcidon de los resuliados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Con fecha 21 de
diciembre de 2018, a instancias de la Sociedad Gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante
la Comision Nacional del Mercado de Valores la clase A y la clase Z de participaciones. La inversion minima
inicial de las clases A y Z asciende a 600 euros, en ambos casos, excepto para el colectivo de empleados,
jubilados y prejubilados del Grupo KBL en la clase Z. Se ha denominado clase Z, a las participaciones dirigidas a
clientes con contrato de gestion discrecional de carteras e Instituciones de Inversién Colectiva del grupo de la
sociedad gestora del Fondo y una segunda clase de participaciones, clase A, para el resto de participaciones del
Fondo.

Al 31 de diciembre de 2018, dada la reciente inscripcion del Fondo, atn no se habia implementado la politica de
inversion recogida en su Folleto. Por ello, al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantiene invertido todo su activo
en cuentas corrientes (véase Nota 4) no existiendo valores en custodia a dicha fecha. No obstante, a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales el Fondo ha comenzado a implementar la politica de inversion.

Segtin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a KBL ESPANA
ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A. entidad perteneciente al Grupo KBL. Asimismo, KBL ESPANA ASSET
MANAGEMENT, SGIIC, §.A. tiene encomendada la funcién de administracion de la Sociedad a BNP PARIBAS
FUND SERVICES ESPANA, S.L. (Grupo BNP PARIBAS).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN
ESPANA (Grupo BNP PARIBAS), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

¢} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2018 se han aplicado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

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

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en el epigrafe “Tesoreria” del
balance. Este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar cumplimiento
al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso
contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes



b)

c)
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cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su
actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias aportadas.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en el epigrafe “Acreedores” del
balance. Este epigrafe recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’.

Reconocimiento y valoraciéon de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

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

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos 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 transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

2. 8i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo 0 por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
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devolver los mismos o similares activos u otros casos anélogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

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

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propic del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividide su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisioén Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
Y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de beneficios), se imputara al saldo del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, el Fondo, para el
reconocimiento de ingresos y gastos.

i. Comisiones y conceptos asimilados

Las comisiones de gestién, de depdsito y otros gastos de gestion necesarios para el desenvolvimiento del
Fondo se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Ofros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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ii. Ingresos y gastos no financieros

Los ingresos y gastos no financieros se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo, sin
perjuicio de lo cual, al 31 de diciembre de 2018 el Fondo no ha registrado el devengo de auditoria.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas 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 el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones 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
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo 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 del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

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

Al 31 de diciembre de 2018 y durante dicho ejercicio, el Fondo no mantiene posiciones ni ha realizado
transacciones en moneda extranjera.

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la
existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por
la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones
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iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion,
comisiones refrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depésitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de fa sociedad gestora.

4. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 300.000,00
300.000,00

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remunerados segun lo pactado contractualmente
en cada momento, no siendo en ningln caso el importe de los intereses devengados significativo para las

presentes cuentas anuales.

Al 31 de diciembre de 2018, dada la reciente inscripcion del Fondo (véase Nota 1), la totalidad del activo
corresponde a una cuenta corriente mantenida en su Entidad Depositaria, BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espafia. Por ello, al 31 de diciembre de 2018, el Fondo superaba el limite de concentracién del 20%
del patrimonio en inversién en titulos emitidos o avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en
productos derivados y depésitos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 100,18% del patrimonio en
el Grupo BNP PARIBAS. Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo se encuentra dentro del plazo legal para

subsanar este hecho.

5. Participes

Al 31 de diciembre de 2018, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios

un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2018 el patrimonio esta formalizado por clases de participaciones, cuyas caracteristicas

se detallan en las Notas 1y 6:

Euros
31-12-2018
Patrimonio atribuido a e
participes o accionistas del Vzilor hq.ul_dany’o e N° Participaciones N° Participes
) . a participacion
Fondo al cierre del ejercicio
Clase Z 299.466,27 99,82 3.000 3
Clase A (%) - - - -

(") Al 31 de diciembre de 2018 aiin no existia ninguna participacion de la clase A.
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Al 31 de diciembre de 2018, el nlimero de participes del Fondo era de 3. Conforme a la normativa aplicable, el
namero minimo de participes de los Fondos de Inversién debe ser de 100, disponiéndose de un plazo de un afio
para alcanzar dicho nimero minimo contado a partir de la inscripcion del Fondo en el registro administrativo
especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores (véase Nota 1). Al 31 de diciembre de 2018, el
Fondo se encuentra dentro del plazo legal establecido para alcanzar el mencionado niimero minimo de
participes.

Conforme a la normativa aplicable, el patrimonio minimo de los Fondos de Inversion debe ser de 3.000 miles de
euros, disponiéndose de un plazo de seis meses para alcanzar dicho patrimonio minimo contado a partir de la
inscripcion del Fondo en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(véase Nota 1). Con posterioridad al cierre del ejercicio el Fondo ha alcanzado dicho patrimonio minimo.

6. Oftros gastos de explotacién

Segln se indica en la Nota 1, la gestidn y administracién del Fondo estén encomendadas a su sociedad gestora.
Por el servicio de gestién, desde el 22 de diciembre de 2018, el Fondo ha devengado una comision que se
calcula sobre el patrimonio medio de cada clase y que se satisface mensualmente, de acuerdo a los siguientes
porcentajes:

Clases Tasa Anual
Clase A 0,75%
Clase Z 0,20%

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision por tramos anual calculada sobre el
patrimonio diario del Fondo desde el 22 de diciembre de 2018, que se satisface trimestralmente, de acuerdo a
los siguientes porcentajes para ambas clases Ay Z:

Tasa

Tramos Anual
Inferior o igual a 10.000 miles de euros 0,08%
Entre 10.000 miles y 30.000 miles de euros 0,06%
Superior a 30.000 miles de euros 0,05%

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo KBL, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de comisiones
de gestion y depésito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo KBL, no supera los limites establecidos a tal
efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2018, se incluyen en el saldo del
epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
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Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1.

2.

10.

11.

12.

13.

Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

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

Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto del
Fondo.

Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de Ia informacion y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisioén Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacién de dicha funcion.

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2018 del Fondo ascienden a 1
miles de euros, que seran registrados en el ejercicio 2019, siendo su efecto no significativo para las presentes
cuentas anuales.
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Informacion sobre el periodo 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, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2018 y 2017, la sociedad gestora no
ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores
de la sociedad gestora, 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 los ejercicios 2018 y
2017 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

7. Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

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

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

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

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

8. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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KBL Precision Absolute, Fondo de Inversién

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2018

Situacién del Fondo, evolucion de los negocios (mercados) y evolucién previsible

La clase Z ha sido constituida durante el ejercicio 2018. Al cierre del ejercicio 2018, el valor liquidativo de la
clase Z asciende a 98,82 euros por participacion y el patrimonio a 299.466,27 euros.

Al 31 de diciembre de 2018 no se habian suscrito participaciones de a clase A. A la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales, se han suscrito participaciones de dicha clase.

Segun se indica en la Nota 1 de la Memoria, al 31 de diciembre de 2018, dada la reciente inscripcion del Fondo,
aun no se habia implementado la politica de inversién recogida en su Folleto. No obstante, a la fecha de
formulacion de las presentes cuentas anuales el Fondo ha comenzado a implementar la politica de inversion.

Este udltimo ftrimestre del afio ha estado marcado por una combinaciéon de incertidumbres geopoliticas y
econdmicas: el presupuesto italiano que proponia un déficit superior al autorizado por la Unién Europea,
desaceleracién en China, guerra comercial entre Estados Unidos y China, asi como las implicaciones de la
subida de tipos de interés en Estados Unidos con un posterior discurso menos agresivo de cara al cierre del
gjercicio que pillaba a los mercados por sorpresa.

La aversion al riesgo de los inversores ha subido de forma dramatica, haciendo que los indices de renta variable
sufrieran pérdidas muy importantes en el Ultimo trimestre para terminar el afio en terreno negativo todos los
indices mundiales a excepcion de fa india y Brasil.

El Banco Central Europeo (BCE) confirm¢ el fin de su programa de recompra de bonos y ante los datos de
desaceleracion econdmica en la Unién Europea afirmé que no contemplaba subidas de tipos hasta después del
verano 2019.

Por su parte el Sistema de la Reserva Federal (FED) realizé el 19 de diciembre la cuarta subida del afo hasta el
2,5%, como habia previsto el mercado, sin embargo, su mensaje se fue volviendo cada vez menos agresivo. Se
produjo un importante cambio en las expectativas de subidas de tipos para 2019, pasando de 4 subidas
esperadas inicialmente para terminar el trimestre con la expectativa de que no se produzcan subidas en todo el
afio.

Ademas, hemos asistido a un aplanamiento en la curva americana que ha llevado a la pendiente del 2 -10 a los
minimos de 11 puntos basicos. Esto ha llevado a muchos a pronosticar una recesién en la economia americana
en 2020,



ON6858030

CLASE 8

Cabe destacar en este entorno de desaceleracion econémica y de alto grado de aversion al riesgo, el desplome
del precio del petréleo que cae un 38% en el trimestre. El oro actiia como refugio y se anota un crecimiento del
7,69% en el mismo periodo.

Los bonos de gobierno actlian también como refugio en este entorno, como muestra, la rentabilidad del bono
aleman a 10 afios que empezo el trimestre en 0,47 y termina en 0,242. El crédito corporativo también sufri6 a
finales de afio, donde vimos un aumento de los diferenciales, en especial en los segmentos de menor calidad
crediticia.

En este entorno las volatilidades se disparan: el Volatility Index (VIX) pasa de entornos de 12 a niveles de 25, y
aumenta considerablemente la correlacion entre distintas clases de activos. En cuanto a las divisas, se ha
producido como a lo largo del afio una apreciacion del dolar frente al euro, mientras que la libra sufre una ligera
depreciacion.

Tras una fuerte recuperacién de la crisis financiera y una estabilidad en la actividad y el crecimiento desde 2010,
nos aproximamos al final del ciclo econémico con unas estimaciones de crecimiento giobal de 3,60% para 2020
segun el Fondo Monetario Internacional (FMI). La mayor parte del crecimiento vendra de emergentes, mientras
que los paises desarrollados pasaran del 2,4% en 2018 al 1,7% para 2020.

El motivo principal para esta ralentizacién son condiciones monetarias mas restrictivas, finalizacion de los
estimulos en Estados Unidos (EE.UU), guerras comerciales y proteccionismo, ralentizacion del crecimiento en
China y la incertidumbre que rodea al Brexit.

A pesar de estar en las Gltimas etapas del ciclo, puede quedar algo de inercia.

Intentar aprovechar la potencial inercia no estara exento de riesgos ya que las principales economias, y mas
concretamente EE.UU., necesitaran nuevos estimulos que contrarresten la ralentizacién comentada debido a la
prevision de 2 afios de “atasco” politico en EE.UU. (senado republicano / camara demdcrata), endeudamiento
que continuara creciendo ($263 billion para pagar su deuda en 2017 y $915 billion en 2028) hasta suponer un
3% del Producto Interior Bruto (PIB). Lo anterior deberia debilitar al USD a pesar de las subidas de tipos.

En Europa surgen incertidumbres geopoliticas (Brexit, Italia...) al tiempo que se encuentra afectada por la
“guerra comercial” (-2,5% de crecimiento en 3 afios). El FMI habla de crecimiento cercano al 1,9% en 2019
(desde el 2,3% en 2018 y 2,8% en 2017). El 29 de marzo, con el Brexit se dotara a Europa de certidumbre para
intentar compensar la finalizacién del Quantitative Easing Program de EUR 2,5 trillion del Banco Central Europeo
(BCE).

En China se produce una ralentizacion por distintas razones a EE.UU. y UE, aunque evidentemente le afecta ia
“guerra comercial”, el impacto principal viene por el lado de la transformacion social/laboral a la que se enfrenta.
Transicién de economia de inversién en infraestructuras/industrial a economia liderada por el consumo. De
inversion estatal al crecimiento por el sector servicios (mayor consumo y mayor iniciativa privada).

Los paises emergentes aportaran mas al crecimiento global. Entomo de debilitamiento del USD positivo para
emergentes a pesar de las subidas de tipos de la FED, el nivel de endeudamiento y la guerra comercial.

En definitiva, la ralentizacion economica restara atractivo a los activos de riesgo, pero con algun “rayo de sol™: la
confianza del consumidor americano todavia esta en niveles muy elevados y Brexit finalmente en marcha dara
certeza y ayudara a la economia UE. No hay elecciones en la mayoria de los paises en 2019, lo que contribuira
a dar continuidad y estabilidad politica.
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Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.
Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2018

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrolio y Medio Ambiente

El Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el perfodo
comprendido entre el 13 de julio de 2018 y el 31 de diciembre de 2018.

Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no tiene responsabilidades, gastos,
activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses
especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 5).
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de KBL Espaiia Asset Management,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., D® Maria Francisca Noguera Ramis para
hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo
han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 15 hojas de papel timbrado, impresas
por una cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2018,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del Fondo, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2019

El Secretario no Consejero

D2. Maria Francisca Noguera Ramis

El Presidente del Consejo de Administracién

D. Siegfried Marissens r Carrasco Martin
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ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2018 de KBL Precision
Absolute, Fondo de Inversion, se compone de 15 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion ON6858077 a ON6858091, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administraciéon de KBL Espafia Asset Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Madrid, 29 de marzo de 2019

Fdo.: D2 Maria Francisca Noguera Ramis

Secretaria no Consejera



