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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO
POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad), gue comprenden el balance
a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

£n nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de
2018, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién {que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento

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 seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia
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 opinién.

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seguin nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones.
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‘Reconocimiento de ingresos por comisiones percibidas

Descripcion

Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones percibidas por
el servicio de gestién y administracién de
Instituciones de Inversion Colectiva, el cual
se encuentra recogido en el programa de
actividades registrado en la Comisién
Naciona! del Mercado de Valores.

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones percibidas descritos
anteriormente se ha considerado la cuestion
clave para nuestra auditoria debido a que
corresponden a la practica totalidad de las
comisiones percibidas en el ejercicio 2018 y
a que dicho registro depende del
cumplimiento de las condiciones acordadas
contractualmente con cada cliente o
reflejadas en los correspondientes folletos
de los fondos de inversién gestionados por
la Sociedad.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad, y en particular,
en relacion al adecuado registro de ingresos
por comisiones percibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, para la
totalidad de las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas, de que las
condiciones y los porcentajes de comision
acordados contractualmente o reflejados en
los correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio
y cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en la normativa aplicable.

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas en detalle,
para cada una de las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas,
consistentes en el recalculo de los ingresos
por comisiones percibidas por la Sociedad
conforme a las condiciones acordadas y
verificacion, para una muestra, del cobro de
dichas comisiones.

En la nota 22 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco
normativo de informacién financiera
aplicable.



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

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

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

relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, y del control interno que consideren necesaric para permitir |2 preparacién
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

La comisién de auditoria es responsable de la supervisién del proceso de elaboracion y
presentacién de las cuentas anuales.

anuales

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



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 Espafia 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 relacidn con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad de fecha 26 de abril de 2019.

contrataciéon

El Accionista Unico de la Sociedad, segun consta en el acta de consignacion de decisiones de
fecha 27 de abril de 2018, nos nombré como auditores por un periodo de un afio, contado a
partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Con anterioridad, fuimos designados por decisién del Accionista Unico para el periodo de un
afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma ininterrumpida
desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010.
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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.

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:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn 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 incorrecciéon material debida a error, ya que el
fraude puede Iimplicar colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién dei 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 entidad.

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

« Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe © 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 la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion 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 la Sociedad deje de
ser una empresa en funcionamiento.

« Evaluamos la presentacidén 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 la comisién de auditoria de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de |la auditoria.

También proporcionamos a la comision de auditoria de la entidad una declaracién de que hemos
cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan
suponer una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales
o reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion.



GVC Gaesco Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
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Cuentas Anuales del ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2018



CLASE 8.?

B L [

Sociedad Gestora de Institucionas de Inversion Colectiva, S.A.\),

ON5470715

las Notas 1228

{Euros)
ACTIVO nota 31/32/2018 3171272017 {*) PASIVO ¥ PATRIMONID NETO Nota | 31/13/2018 31/12/2017 {*)
TESORERIA - - PASIVO
CARTERA DE NEGOCIAGION: 20.901,00 47,625,00 |CARTERA D€ NEGOCIACION - -
Valoras /presentstives de deuda - -
Ingtrurmntos de capital 20.801,00 47,625,00 [OTROS PASIVOS FINANCIERCS A WALDR RAZONABLE CON
Danvados de negociackin - - CAMEIOS EN PERCIDAS Y GANANCIAS - -
Qtrog activos financkros. -
| Pro-memoria; Frestados o en garantia - PASIVOS FINANCIERCS A COSTE AMORTIZADOD: 1.268.918,87 1.385.E33,37
Deudas can ntermediavies financieras 11 1.250.030,99 1.356.028,61
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudss can particulares 12 18.887,88 29.954,76
CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - - Empristitos y pasivos subordinades - -
Valores representativos du deuda - - Otros pasives financiros - -
Otros instrurentos de capral - -
Otros activas lnancieros - - DERIVADGS DE CCBERTURA - -
Pro-mamaria: Prestadss o &n garantis - -
PASIVOS ASOCIADDS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA -
ACTIVOS F ES PARA LA VENTA: 7 1.494.717,03 1.789.561,12
Valores represantativas da deuda - - PROVISIONES; -
Otros mstnumentos de capitsl 1.494.717,03 1.769.561,22 | Fondos pars pensicnes y obligaciones similares "
Fra-mamaria: Prestados o en garantiz - - Provisiones para impusstos - -
Ctras provisiones - -
INVERSIONES CREDIVICIAS: 2.355,904,29 223.519,43
Crédito 2 intarmediarics financieras 5 2.355.444,09 2.197.675,56 [PASIVOS FISCALES: -
Crédits & particulares ] 460,20 25.543,87 | Comientas - -
Qrms actives financierss - - Ceferidos - -
DEW BNA v - - RESTO DE PASIVOS 13 447.577,43 680,556,29
|ro-memoria; Prestados o en garantia -
TOTAL PASTVO 1,716.495,36 2.086.439, 65
DEAIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIDS 2.936.306,84 3.158.019,98
ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL 14 450.808,00 480.505,00
Valores representatives de deuda - - Escriturade 480.808,00 480.5908,00
Instrurmntes da capital - - Menast Capkal n exigido - -
Activo meterial - - PAIMA DE EMISION - -
QOtros - - RESERVAS pL] 2.053.862,10 2.053.862,10
OTROS INSTRUMENT OS5 DE CAPITAL - -
FARTICIPACIONES - - Menos: Valores propios - -
Ertidades del grups - RESULTADC DEL EJERCICTO 1.301,716,74 1.623.349,B8
Entidades mukigrupo - - Menos: Cividendos y metribucionas (900.000,00)| {1.000.000, 00}
Entxiadas asociadas
AJUSTES POR VALORACIGN 7 (134.823,81)| (20,870,808}
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - JActives financieros dispanibles pars la venta {134.623,01)| {20.870,88)
[Caberturas de Ios flujos de efectivo - -
ACTIVO MATERIAL: B 126.243,25 182.311,17 [Coberturas oa inversiones natas en negocios en el axtranjers - -
De uso praplo 126.243,25 162,311,17 |Pferanciss de cambio - -
Invarsiones inmoliliaras. - - Restc da ajustes por vakrackin - -
SUBVENCIONES, DONACIDNES ¥ LEGADOS - -
ACTIVO INTANGIBLE: ¥ 239.304,00 301.533,84
Fonda de comeicio - -
Otro active infangibly 259,304,00 301.533,84
ACTIVOS FISCALES: 16 171.873,32 73.615,92
Cormientes - -
Difardos 121.873,32 73.915,92
TOTAL PATRIMONED NETO 2.801,763,03 3.137.14%,10
RESTO DE ACTIVOS 1 13%9.316,50 B05.222,18
TOTAL ACTIVD 4,518.259,39 5.203.589,76 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NEYO 4.518.253,39 5,203,588, 76
Promaroria:
Cuentas de rlasgs ¥ COmMpromise + -
Otras cusntas de ordsn 20 1,345.420.841, 15 1,401 .441.687,97

a efactos ¢

(*) Se Inchuye, dinica y exc

¥ el Anexo

forman parte

del balance al 31 de dickembre de 2018.
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CLASE 82

GVC Gaesco Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS
(Euros)
Ejarcicio Ejercicio
Nota 2018 2017 {*)
INTERESES ¥ RENDIMLENTOS ASIMILADOS 5 4,74 -
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 4,74 -
RENDIMIENTCS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 6.141,83 570,00
COMISIONES PERCIBIDAS 22 13.948.091,59 13.300.139,75
COMISIONES SATISFECHAS 23 {8.551.861,74) {7.968,880,08)
RESULTADQS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto}: 24 {26.628,90) 115,169,068
Inversiones crediticlas - -
Cartera de negaciacién {36.857,27) 1.473,20
Instrumentos financieros na valorados a vakor con en pérdidas y 7 10.228,37 113.695,86
Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) (+/-) {2.935,68) 0,01
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION - -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION (8.525,58) (6.034,96)
MARGEN BRUTO 5.363.986,26 5.440.963,78
GASTOS DE PERSONAL 25 {2.344.330,30) (2,283,760, 26)
GASTOS GENERALES 26 {1.135.321,05) (878.024,31)
AMORTIZACION 8y9 {142.851,26) (128.561,74)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neta) {20.655,93) -
Inversiones crediicias {20.695,93) -
Otros instrumentes s ne valorados a valor ble con ios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.720.787,72 2.150.617,47
PERDIDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE ACTIVOS {neto):
Actlvos materiales
Actlvos intangibles
Resto -
Participacicnes
Attivo material
Fonda de comarcla
Otro activo Intangibée
Reste de activos
GANANCIAS (PERD!DAS) EN LA BAJA DE ACTIVDS NO CLASIFICADOS COMO NG CORRIENTES EN VENTA -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMEINACIONES DE NEGOCIOS -
GANANCIAS {PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS
RESULTADC ANTES DE IMPUESTOS 1.720.787,72 2.150.617,47
IMPUESTC SOEBRE BENEFICIOS 16 {419.070,98) (527.267,59)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIDNES CONTINUADAS 1.301.716,74 1.623,349,88
RESWALTADO DE QPERACIONES INTERRUMPEDAS (neta) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.301.716,74 1.623.349,88
BENEFICIO FOR ACCION
Bisico 1.627,15 2.029,19
Diluide 1.627,15 2.029,19

(*) Se incluye, lnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 28 descritas en [a Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganantias camespandiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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CLASE 87

GVC Gaesco Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

EST. DE MBIOS EN RIMONIO NET ESPONDIENTES A EJERCICI
ANU ERMINAD E ICIEMBRE DE 2 17
A)E E INGRE Y ECONOCID
{Euros)
Ejerclcio Ejercicio
Nota 2018 2017 (*)
RESULTADO DEL EJERCICIO: 1.301.716,74 1.623.349,88
OTROS INGRESQS/GASTOS RECONOCIDOS (113.752,93) 1,325,99
Activos financieros disponibles para la venta-~ 151.670,58 1.767,98
Ganancias/Pérdidas por valoraclon 7.b 161.898,95 115.463,84
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 24 (10.228,37) {113.695,86)

Otras reclaslificaciones
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion {+/-) -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y gananclas (+/-)
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cublertas {+/-}
Otras reclasificaciones {+/-) -
Coberturas de inversiones netas en hegoclos en @l extranjere (+/-)
Gananclas/{Pérdidas} por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificaclones (+/-)
Diferencias de cambio {+/-)
Gananclas/{Pérdidas) por valoraclén (+/-}
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganantias {+/-) -
Otras reclasificaciones (+-)
Actlvos no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a fa cuenta de peérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-}

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planas de pensiones (+-)
Resto de [ngresos y gastos reconocldos (+-)

Impuesto sobre beneflcke (+/-) (37.917,65) {441,99)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL £JERCICIO 1.187.963,81 1.624.675,87

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria v el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018.
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GVC Gaesco Gestién

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A.U.

ESTADROQS DE FLUJOS DE EFECTIVO DEL EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2017

ON5470719

Ejurciclo Ejerckclo
2018 2017 (*)
1. FLUIOS bE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACISN (+7-)
dal antes da knp {+/-) 1.720.787,72 2,150.617,47

Ajustes para abtener los flujos de efectiva de las actividades de axplotacking {+/-) 132.622,89 128.561,74
Amortizacién (4) 142.851,26 128.561,74
Pérdidas netas por deterioro de valer de kos actives [+/-) . -
[staciones netas a provisiones pard riesgos (+-) - -
Resultado por venta de activos financieros (+f-) (10.228,37) -
Resultado por venta de participaciones (+/-) - .

Otras partidas (+/-) - -
Resultado ajustado {+/-) 1.853.410,61 2,.279.179,21
Aumante (Disminuckin) nets an los activos de explotacién (+/-) 701.238,01 {25B.042,58)

Inversiones crediticias {+-) 55.206,34 {56.906,41);

Cartera de negoctacion (+/-) 26.724,00 {13.125)]

Otros acthvos Ananciercs a valkor razanable con casbios en pérdidas y ganancias (+-) - -

ACtivos financlercs disponibles para la venta (+/-) 153,401,99 154.878,34

Otros activos de xplotacian {+/-) 465,905,568 (342.839,49)
Aumsnto {Dismirucldn} nete en los pasivos de axplotaclén (+/-) {260.404,69) 35,891,326

Pasivos FNANCIErds a Coste amorizade (+/-) (L16.964,50) 299.367,69

Carters de negotiacion (+/-) . -

Qkros pasivos flnancieros a valor razonablke con cambios en pérdidas y ganancias (+-) - -

(kros pashvos de explotacién (+/-) (143.440,19)| (263.496,33)|
Aumento {Disminuckin) nets en Ios pashvas da axplotacién (+/-) - -

Pagos de intereses (+/-) - -

Cobros/pagos por impuasto sebre beneficlos {+/-) (518,749,35} 263, 93

Toks) Flujos de Efective Netos de las Acdvidades de Explotacion {1) 1.775.494,58 1.378.438,85

2. FLWIOS DE EFECTIVD DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSTON

Pagos {-) {64,553,50) (105.328,08)
Cartera de inversiin a vencimento (-) - -
Farticipaciones (-) - -

Actlvos materiales (-) - -

Activos intangibles (-) (B64.553,50) {165.324,08)

Otras undades de negocio (-) - -

Activos 1o cormantes y pasivos asociades en venta (-) - -

Otros pagos relacienados con actividades de inversién (-} - -

Cobros (+) - -

Cartera da invermbn a vencmwate - -

Partkipaciones - -

Activos metenzles - -

Activos intangibles -

Qtras unidades de negacio -

Activos no comientes y pasivos asaciados en venta -

tros cobros con dades de 0 M - -

Total Fiujos de Efectivo Netos de lag Ac de {2) 64.553,50 105,328,08!

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {#/=)

Pagos [-) - -
Amorcizacion instrumentos de patrimonie (-} - -
Adquisiciin instrumantes de capral propio {-) - -
Devolucidn ¥ amortizacldn obigaciones y otros vakres negociables (-} - -
Devalucidn y amortizacion de paswos subordinados, empréstites, préstamos v otras Ninancizciones recibisas (-) - -

Cobros {(+) - -

Emisién instrumentes de patrinunio (+) - -

Emisién y enajenacidn de instrumentes de capital propio (+) - -

Emisién i y atros valores i+ - -

Emisiin de pasives ¥ otras finar “ - -

¥ 16n da otros da [S] (1.523.349,88)|  (1.735.291,601
Total Flujos de Efsctivo Neto de las Actividades de Financlacdén (33| (1.523.349.65)| (1.735.291,60)
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (4) L] -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTEVO (+/-) (1+2+3+4) 187.591,20 46.640,60
¥ e de afectivo al inick dal ejercielo [ +/-) (véase Nota 2-5) 669.436,37 716.076,97
Efective y sguivalantes de efectivo sl final dal ejerciclo (+/-) B857.027,57 6659,435,37

(*) Se incluye, (nica y exclushk a efectos os.

Las Natas 1 a 28 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante

del estado de Rujos de efectivo correspondiente al efercicie anual terminade €31 de diciembre de 201B.
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GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U.

Memoria correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018

1. Reseiia histérica la Sociedad, bases resentacién _de las cuentas anuales y otra
informacién

a) Reseidia historica

GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, Sociedad Andnima
Unipersonal, (en adelante GVC Gaesco Gestion S.G.I.1.C. o la Sociedad), se constituyd en Espafia
como sociedad anonima y por un tiempo indefinido, el 30 de julio de 1985.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calle Doctor Ferran, 3-5, 08034, Barcelona.

La Sociedad estd inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.}, con el nimero
29.

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la
administracién y representacién de Instituciones de Inversién Colectiva y, en general, la realizacion
de todas las operaciones o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva. En particular, la Sociedad recoge los siguientes servicios en el programa de
actividades registrado en la C.N.M.V.:

La administracion, representacion y gestién de las inversiones y gestioén de las suscripciones
v reembolsos de fondos y sociedades de inversién.

La administracién, representacion, gestion y comercializacion de entidades de capital riesgo.
La comercializacidn de acciones o participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad gestionaba 33 Fondos de Inversion, 47 Sociedades de
Inversién de Capital Variable, 5 Instituciones de Inversion Colectiva Extranjeras y 3 Sociedades de
Capital Riesgo Riesgo (31 Fondos de Inversién, 45 Sociedades de Inversién de Capital Variable, 4
Instituciones de Inversién Colectiva Extranjeras y 2 Sociedades de Capital Riesge al 31 de diciembre
de 2017) - véase Anexo-.
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La sociedad GVC Gaesco Holding, S.L. es el accionista Gnico de la Sociedad. Sus sociedades
dependientes son:

GVC Gaesco Beka, 5.V., 5.A.U.

GVC Gaesco Gestion, S.G.I.LI.C,, S.A.U.
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S5.A.U.,

Estas sociedades conforman el Grupo GVC Gaesco, con el que la Sociedad comparte personal,
medios e infraestructura.

La sociedad dominante Gltima del grupo es Hacve Assets, S.L., sociedad domiciliada en Rambla de
Catalunya n° 55, 4, Barcelona. Al 31 de diciembre de 2018, el porcentaje indirecto de control sobre
la Sociedad es del 79,03%. Las dltimas cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes
al ejercicio 2017 fueron formuladas el 28 de marzo de 2018.

La Sociedad tiene formalizado con la sociedad del Grupo GVC Gaesco Valores, S.V., 5.A.U, un
contrato de comercializacién por el cual, tanto esta entidad como su red comercial, pueden colocar
los productos financieros de la Sociedad; los saldos activos, pasivos e ingresos y gastos originados
en virtud del mencionado contrato se detallan en la Nota 21.

Como se indica en la Nota 14, al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la totalidad del capital social era
propiedad de GVC Gaesco Holding, S.L. por lo que la Sociedad ostentaba la condicién de
unipersonalidad a dicha fecha. La Sociedad no mantiene ningtn contrato con su accionista unico.
b) Bases de presentacién de las cuentas anuales
Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad
Las cuentas anuales de la Socledad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marce normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad,
que es el establecido en:
a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacién mercantil.
b) La Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores {que
modifica la Circular 7/2008, de 26 de noviembre) y otras normas de obligado cumplimiento
aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) E! resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién vy,
en particular, fos principios y criterios contables en €l contenidos, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimenio neto y de los flujos de efectiva que
se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad bajo su
responsabilidad en su reunién celebrada el 28 de marzo de 2019, se someterén a la aprobacién por
el Accionista Unico, estimdndose que serdn aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las
cuentas anuales del ejercicio 2017 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 28 de abril de 2018.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la
Saciedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los principios
y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas

anuales. No existe ningdn principio contable que, siendo obligatorio y significativo, haya dejado de
aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre
Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la

elaboracién de las cuentas anuales. Las principales politicas contables y criterios de valoracion se
indican en la Nota 2.

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos y
compromises que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:
- La vida atil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 8 y 9).
- El valor razonable de los activos financieros (véanse Notas 5, 6 y 7).
Deterioro de valor de activos financieros (véanse Notas 5, 6 y 7).

El cdlculo de las provisiones {véase Nota 2.m).

La recuperacién futura de los impuestos anticipados (véase Nota 16).
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A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicio 2018, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria
conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (modificada por la Circular 5/2011, 12 de diciembre), de forma prospectiva.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria referida al ejercicio 2017 se presenta, dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos con la informacién correspondiente al ejercicio 2018,

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar
su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion
desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto
a los criterios aplicados en el ejercicio 2017.

f) Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significative que
haya supuesto ia reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2017.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos
en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo,
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

h) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacién

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, ¥ sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2
de octubre, los recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva
han de ser, como minimo, igual a la mayor de las siguientes cantidades:
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a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y 300.000 euros para las
sociedades de inversidén autogestionadas, sin perjuicio de los dispuesto en los articulos
80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,

Adicionalmente este capital social minimo deberd de ser incrementado en una proporcidn
del 0,02% del valor efectivo del patrimonioc de las instituciones de Inversion Colectiva y
las entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o
gestionen, incluidas las carteras cuya gestiéon haya delegado, pero no las carteras que
esté administrando y/o gestionando por delegacién, en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de euros. En ningtin caso la suma exigible del capital social y de
la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser
cubierta hasta un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito
o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su
domicilio social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais,
siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la Comisidn
Nacionat del Mercado de Valores, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de
la Unién Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién
con las actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva que gestionen Instituciones de Inversion Colectiva distintas a las
autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de
Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i. Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles
riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles
riesgos derivados de |la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimonio gestionado
de las Instituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii. O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores,
se deducirdn del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas,
Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el
correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones o Entidades de Capital
Riesgo o Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado que esten a su vez
gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.
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b) El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2018, los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por
la normativa vigente,

El articule 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, vy sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el
Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), establece que los recursos propios minimos exigibles {de
acuerdo con el articulo 100.1 a) de dicho Reglamento), se invertirdn en activos {iquidos o facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se
podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los
depositos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de
Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales Instituciones de
Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicién de invertir
mas de un 10% del patrimonio de la Institucién de Inversion Colectiva en acciones o participaciones
de otras Instituciones de Inversién Colectiva. E! resto de los recursos propios podran estar invertidos
en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las
instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion
Colectiva de Tipo Cerrado siempre que la inversién se realice con cardcter de permanencia. Al 31 de
diciembre de 2017 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios
en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo
econdmico. Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

i) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2018, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se
ha producido ningiin hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria que
tenga un efecto significativo en dichas cuentas anuales.

2. Normas de reqistro y valoraci

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2018 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de
diciembre, de la CNMV):
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a) Clasificacion de los instrumentos financieros
i, Definicién

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un active financiero en una entidad vy,
simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumentc de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una
participacién residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

ii. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban
presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, que se
muestran de forma independiente. Las categorias en las que la Sociedad tiene clasificados sus activos
financieros a efectos de valoracion son “Activos Financieros Disponibles para la Venta”, "Cartera de
Inversion a Vencimiento” e “Inversiones Crediticias”.

Los activos financieros se desglosan en funcién de su presentacidén en los siguientes epigrafes del
balance:

- Cartera de negociacion {instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias): incluye los activos financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo
de las varlaciones que experimenten sus precios y los derivados financieros que no se consideran
de cobertura contable.

- Activos Financieros Disponibles para la Venta - Otros Instrumentos de Capital: instrumentos
financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas ©
participacién en fondos y sociedades de inversién colectiva, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de valoracion la totalidad de estos activos se
incluyen en la cartera de “Activos financieros disponibles para la venta”.

- Inversiones Crediticias - Crédito a Intermediarios Financieros: créditos de cualquier naturaleza a
nombre de intermediarios financieros, salve los instrumentados por algun procedimiento que los
haga negociables. La totalidad de estos activos, que corresponden basicamente a cuentas a la
vista y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de valoracién en la cartera de
*Inversién Crediticia”.

Inversiones Crediticias - Créditc a particulares: saldos deudores de todos los créditos o
préstamos concedidos por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables, asi
como los concedidos a entidades de crédito. Estos activos corresponden, basicamente, a
comisiones pendientes de cobro y a saldos deudores con particulares. A efectos de valoracién,
estos activos se incluyen en la cartera de “Inversidn Crediticia”.
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iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracién, salve que se deban
presentar, en su caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, que se
muestran de forma independiente. Los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de
valoracion como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacion, en los sigufentes epigrafes del
balance:

- Pasivos Financieros a Coste Amortizado - Deudas con Intermediarios Financieros: Saldos
acreedores por obligaciones pendientes de pago a intermediarios financieros, tales como
comisiones pendientes de pago, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Pasivos Financieros a Coste Amortizado - Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores
por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales como remuneraciones pendientes de
pago, alquileres y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores negociables.

b) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contra, serd el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes
de transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a la emisién
del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en Ja
categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y
con ocasién de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i, Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los
instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientermente
objetiva v los derivados financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de
capital y se liquiden mediante entrega de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir
ningiin coste de transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de
disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por
el que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de
independencia mutua y debidamente informadas en |la materia. El valor razonable se determinara
sin deducir los costes de transaccidn en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia
mas objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria
por él en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de
mercado”}.
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su
valor razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos y, en
su defecto, a modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar
y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante
lo anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracion desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable
asi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con el precio al que el
instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicioén; corregido, en
su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones Crediticias” y la “Cartera de inversion al vencimiento” se valoran a su “coste
amortizado”, utilizdndose en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste
amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo financiero corregido (en mas
0 en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de principal v la parte imputada sisteméaticamente
a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor
de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado incluye,
ademds, las correcciones a su valor motivadas, en su casoc, por el deterioro que hayan
experimentado.

Ef “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacidén que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo
largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion més,
en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso,
con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta 1a primera revision del tipo de
interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos 10s aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido
definide anteriormente.
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iii. Técnicas de valoracién

La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos financieros
valorados a valor razonable, principalmente, es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza tanto para valores
representativos de deuda publica y privada, como para instrumentos de patrimonio. La técnica de
valoracién aplicada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017 en la valoracién de las
participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva es el valor liquidativo, Los instrumentos
financieros no cotizados se valoran a su coste de adquisicién, corregido en su caso por las pérdidas
por deterioro que hayan experimentado.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de ios activos y pasivos financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre las que
tienen su origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses
y Rendimientos Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y "Rendimientos de Instrumentos de
Capital”, segin proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos (que
se registran en el capitulo *Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros”) y las que correspondan a
otras causas (que se registran en el capitulo “*Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta).

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la
Venta” se registran, neto del correspondiente impacto fiscal, transitoriamente en el patrimonio neto
como “Ajustes por Valoracién”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos
financieros monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas
o abonadas en el epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto
de la Sociedad hasta que se produce la baja en el balance del activo en el que tienen su origen; en
cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias, o bien hasta que se proceda a
su deterioro (véase apartado f de esta misma Nota).

¢} Baja del balance de Jos activos y pasivos financieros

Los activos financieros s6lo se dan de baja de! 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 sélo se dan de baja del balance cuando se
han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de
cancelarlos, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2-g para las cesiones temporales de activos, durante el ejercicio
2018 ia Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto
la baja de los mismos del balance.

10



003 s ON5470730

CLASE 87 | (TRESTENTINGS |

SR e

d) Instrumentos de patrimonio propio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de una
Sociedad, una vez deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad
se registran en el patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emisién,

e) Compensaciones de saldos

f)

Se compensan entre si (y consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto) los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo
de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos
por su importe neto ¢ de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en
los que una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado (y consecuentemente se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deteriore) cuande existe una evidencia objetiva de gue se han producido
eventos que dan lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto
negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la
transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccidn del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de
su deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas,
en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce.

i. Activos financieros valorados a su coste amortizado

E! importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la
diferencia negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de
efectivo futuros previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El procesc de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos actives se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado
{basicamente “Inversiones Crediticias”). El conjuntc de las coberturas existentes en todo momento
es la suma de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

11
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird
para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados cuando
presenten importes vencidos con una antigiiedad supericr a 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién (neto de
cualquier amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una
vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de perdidas y
ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de
estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de
patrimonio “Ajustes por Valoracién” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en
la cuenta de pérdidas y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas
por deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se
produce la recuperacién (en “Ajustes por Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos de
capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diferencia positiva entre su
valor en libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable,
menos los costes de venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor
evidencia del importe recuperable, se tomara en consideracién el patrimonio neto de la entidad
participada (consolidado, en su caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de
valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en ta cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el gue
se manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden
recuperarse posteriormente en el caso de venta de los activos.

g) Adquisicién y cesion temporal de activos
Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional
a un precio determinado (también denominados “repos”} se registran en el balance como una
financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor)
en los epigrafes “Crédito a Intermediarios Financieros” o “Crédito a particulares” ("Deudas con
Intermediarios Financieros” o “Deudas con particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante
la vida del contrato.

Al 31 de diciembre de 2018 la Sociedad no poseia activos de este tipo.

12
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h) Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacién y otras
instalaciones propiedad de la Sociedad.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un
uso continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente
amortizacidén acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el vator neto
de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

l.a amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos
menos su valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y
otras construcciones tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con
contrapartida en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta v,
basicamente, equivalen a los porcentajes que se corresponden con la vida Util estimada, como
promedio, de los diferentes elementos:

Porcentaje
Descripcién Anual de
Amortizacién
Mobiliario e instalaciones técnicas 10%
Equipos procesos de informacion 15%

Con ocasiéon de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los
elementos del activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se
reduce el valor en libros de! activoe de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los
cargos futuros en concepto de amortizacidn en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva
vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado e! valor de un activo material, la
Sociedad registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en pericdos anteriores y
ajusta, en consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacidn. En ningdn caso, la reversién
de ta pérdida por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima
de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores,

La Sociedad reconoce contablemente, cuando procede, cualquier pérdida que haya podido producirse
en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas
por Deterioro del Resto de Activo - Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual
y método de amortizacién de los elementos del inmovilizadoe material de uso propio, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustardan mediante la
correspondiente correccién del cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros por
la dotacidén a su amortizaciéon en virtud de las nuevas vidas Utiles.

13
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Los gastos de conservacidn y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren,

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han registrado pérdidas por deterioro de activos materiales.
Asimismo, no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero ni activos
clasificados como inversiones inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque
sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio jurfdico o que han sido
desarroilados por la Sociedad. Sélo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y de los que la Scciedad estima probable obtener beneficios
econdémicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o preduccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacidn
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Todos estos activos Intangibles tienen vida Gtil definida, amortizéndose en funcién de la misma,
aplicadndose criterios similares a los adoptados para la amortizacién de los activos tangibles. Cuando
la vida Gtil de estos activos no puede estimarse de manera fiable se amortiza de acuerdo con la
norma, en un plazo de 10 afios. El gasto por la amortizacion de estos activos se registra en el capitulo
“Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al cierre del ejercicio 2018, la totalidad de los activos intangibles de la Socledad corresponden a
aplicaciones informdaticas adquiridas a titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a
revisar la vida util estimada, el valor residual y método de amortizacién de tos elementos del
inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse,
se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias
de ejercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Gtiles,

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Otil definida, aplicandose criterios
similares a los adoptados para la amortizaciéon de los activos materiales. El porcentaje anual de
amortizacion aplicado como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas es del 20%.

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes son operativos. En las operaciones de arrendamiento
operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien
permanecen sustancialmente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actlia como arrendatario, los gastos del arrendamiante incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el capitulo “Gastos generales”

14
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k) Activos fiscales y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasives Fiscales” del balance incluyen el importe de todos los
activos y pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades,
diferenciandose, en su caso, entre: "Corrientes” (importes a recuperar 0 a pagar por impuestos en
los proximos doce meses) y “Diferidos” {importes de los Impuestos a pagar o a recuperar en gjercicios
futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por
deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

1) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre
los que figuran las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y
créditos al personal y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto las
correspondientes a intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos
los instrumentos financieros que los generan.

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que
estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacién, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de |a Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que
origine una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda
ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor gue de |o contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre
elles en la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de
existir o disminuyen.
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n) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresgs y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades
se reconocen como ingreso en el capitulo *Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de
pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los
importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adguisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el activo
correspondiente cuando se cobre.

il. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias con criterios distintos segtin sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracién de Instituciones de
Inversion Colectiva, se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 22). En ja medida en que tienen su origen en servicius
que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a ia cuenta de pérdidas y ganancias en el
periodo de’ejecucion de dichos servicios.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de instituciones de inversién colectiva
desarrollados por terceros, se incluyen en el epigrafe “"Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase Nota 23). En la medida en que tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
gjecucion de dichos servicios.

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

o) Patrimonios gestionados
Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversion,
SICAVs y Sociedades de Capital Riesgo) no se incluyen en el balance. El importe total de los
patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2018 y 2017 figura registrado en el epigrafe “Otras

cuentas de Orden” del balance (véase Nota 20). Las comisiones generadas por esta actividad se
inciuyen en el capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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p) Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Los compromisos por pensiones con los empleados de la Sociedad se cubren mediante un plan de
pensiones del sistema de empleo, de aportacién definida. En la actualidad se mantienen las
condiciones que los empleados tenian previamente a la adquisicion de las ramas de actividad de
mercados organizados de General de Valores y Cambios, S.V., Grupo Gaesco y BEKA Finance, S.V,
S.A., las cuales se pueden resumir de la forma siguiente:

1) Empleados provenientes del grupo General de Valores y Cambios, S.V.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacidon fija actualizada cada afio por el IPC
correspondiente (la cantidad establecida para 2018 es de 1.065,14 euros) para todos los
empleados con una antigliedad minima de 2 afios. Asimismo, los empleados pueden realizar
una aportaciéon voluntaria y la Sociedad se compromete a aportar la misma cantidad, hasta un
maximo, que en el ejercicio 2018 es de 355,25 euros por empleado.

Las aportaciones realizadas por la Sociedad en el ejercicic 2018 han sido de 1.065,74 euros
(1.049,99 euros a 31 de diciembre de 2017).

2) Empleados provenientes del Grupo Gaesco.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacion fija, la cual se determina en funcién de la
antigiiedad del empleado, siempre que los beneficios antes de impuestos del Grupo superen una
cantidad minima. Al no haber superado dicha cantidad en los ejercicios 2018 y 2017, no se han
realizado aportaciones por parte de la Sociedad en dichos ejercicios.

3) Empleados provenientes de Beka Finance, S.V., S.A.

La Sociedad viene obligada a realizar una aportacién fija correspondiente al 2% del salario fijo
bruto anual de cada trabajador. Adicionalmente, en los ejercicios en el Grupo GVC Gaesco
obtenga beneficios antes de impuestos, existe el compromisc de aportar al fondo de pensiones
un importe variable equivalente al 3% de la mencionada base. En los ejercicios 2017 y 2018 la
Sociedad no ha liquidado ninglin importe en relacion al compromiso con este colectivo.

q) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad estd obligada a indemnizar a aquellos empleados
con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha
registrado en el capitulo *Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta el importe
de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido despedidos durante el ejercicio
2018 (véase Nota 25). En opinién de los Administraderes de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2018
no existian razones que hicieran necesaria la contabitizacion de una provisidn por este concepto a
dicha fecha.

r) Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar
respecto al resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso,
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producidas en dicho ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias
temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles
negativas.

Desde el ejercicio 2016, inclusive, la Sociedad realiza sus declaraciones del Impuesto Sobre
Sociedades en régimen consolidado con las sociedades del Grupo Hacve Assets, S.L (véase Nota 1).
Por tanto, las cifras relacionadas con el Impuesto sobre Sociedades que se reflejan en los capitulos
Activos y Pasivos Fiscales corrientes de los balances de situacién adjuntos corresponden a importes
que la Sociedad tendrd que liquidar y/o recuperar de la sociedad dominante, Hacve Assets, S.L.,
como responsable final ante las autoridades fiscales de la declaracién y liquidacion del Impuesto
sobre Sociedades en régimen consolidado. El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios
comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente y la parte correspondiente
al gasto o ingreso por impuesto diferido.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal
de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe
atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard
en el futuro la obligacién para la Sociedad de realizar alglin pago a la Administracion correspondiente.
Una diferencia temporaria deducible es aquella que generard para la Sociedad algin derecho de
reembolso o un menor pago a realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son
importes que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su
derecho, no se aplican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los
condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerdndose probable por parte
de la Sociedad su aplicacidén en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén
recuperables o pagaderos de la Administracion, o de la entidad matriz del Grupo consolidable,
correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su
parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que se espera
recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente o de la entidad matriz del
Grupo consolidable, en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia
de bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre
un elemento patrimonial, gue no surja en una combinacion de negocios y que en el momento de su
registro no haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto
de comprobar que se mantienen vigentes y/o que se pueden dar de aita por nuevas circunstancias,
efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis
realizados,
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s) Estados de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo
por estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos
ordinarios de !a entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de
inversién o de financiacién.

Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion y disposicién por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio
neto y de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades
de explotacion,

Efectivo y equivalencia de efectivo: se incluyen los saldos de Cuentas a la vista, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Inversiones Crediticias - Crédito a Intermediarios financieros” del
balance, y Tesoreria.

t) Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran
el total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacidn se
presenta desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los
astados totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacién, se explican las principales
caracteristicas de |a informacidn contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Socledad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros
ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en
el patrimonic neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:

a} El resultado del ejercicio.

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion
en el patrimonio neto.
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c) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
caso.

d) El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b)
y ) anteriores,

e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias,

c) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio
entre partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa
vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente
efecto impositivo, en su caso, en la ribrica *Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el patrirnonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos
en el patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto,
agrupando los movimientos habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, 10s cambios en
el patrimonio neto que surgen como consecuencia de |a reexpresién retroactiva de los saidos de
los estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccién de
errores.

b) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital
propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida dei patrimonio neto y
cualquier otro incremento o disminucién del patrimonic neto.
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u) 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”.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad ne mantiene actives ni pasivos en moneda extranjera.
v) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la

Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de

la Circular 7/2008, de 26 de noviembre (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre).

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 21). Las

principales operaciones con vinculadas realizadas por la Sociedad corresponden a comisiones cedidas
por comercializacién de Instituciones de Inversion Colectiva (véase Nota 1.a).

a) Distribucién del resultado de la Sociedad

La propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2018, formulado por los Administradores de
la Sociedad y que se sometera a !a aprobacién de su Accionista Unico para su aprobacion, se muestra
a continuacién, junto con la propuesta aprobada del ejercicio 2017:

Euros
2018 2017
A dividendos a cuenta 900.000,00 1.000.000,00
A dividendos complementarios 401.716,74 £23.349,88
Resultado de la Sociedad 1.301.716,74 1.623.349,88

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunién celebrada el 23 de octubre de 2018
aprobd la distribucidn de un dividendo a cuenta con cargo al resultado del ejercicio 2018, por importe
bruto de 900.000 euros. Este importe de 900.000 euros que se incluye en el epigrafe “Menos:
Dividendos v retribuciones” del patrimonio neto del balance adjunto, se ha abonado a los accionistas
el 23 de octubre de 2018.
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A continuacién, se presenta el estado de resultados acumulados y de tesoreria de la Sociedad,
formulados preceptivamente para poner de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la

distribucién de dividendos:

Euros
Fecha del acuerdo de distribucién del dividendo a cuenta 23/10/2018
Fecha del cierre contable utilizado 30/09/2018

Beneficios distribuibles
Beneficios después de Impuestos sobre beneficios
{menos) dotacidén a reserva legal
{menos) dividendos a cuenta distribuidos
Total beneficio distribuible
Dividendos a cuenta acordados
Prevision de tesorerfa
Saldo de tesoreria a la fecha del acuerdo
Cobros proyectados
Pagos proyectades (incluido el dividendo a cuenta)
Saldo de tesoreria proyectado

1.028.322,16

1.028.322,16

900.000,00

1.285.000,00
14,340.000,00
{14.000.000,00)

1.625.000,00

b) Beneficio por accion

i. Beneficio basico por accién

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un perjodo
entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese periodo, excluido el
nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Eu

(0S

Ejercicio 2018

Ejercicio 2017

Resultado neto del ejercicio 1,301.716,74 1.623.349,88
Numero medio ponderado de acciones en circulacion (Nota 14) 800 800
Numero ajustado de acciones 800 800
Beneficio basico por accién 1.627,15 2.029,19

ii. Beneficio diluido por accién

E! beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian
emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la

Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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Direccidn

Los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad han percibido 6.000,00 euros (10.000,00
euros en el ejercicio 2017) en concepto de dietas por asistencia al Consejo.

El importe de las remuneraciones pagadas a la Alta Direccion de la Sociedad, en concepto de sueldo,
durante el ejercicio 2018, ha ascendido a 178.695,96 euros (178.771,37 euros en el ejercicio 2017).
Sin perjuicio de lo descrito en el parrafo siguiente, al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 no existian
anticipos o créditos concedidos, ni obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y
seguros de vida, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y actuales de su
Consejo de Administracion y Alta Direccion.

GVC Gaesco Holding, S.L., como sociedad dominante del Grupo GVC Gaesco, tiene contratada una poliza
de seguro que cubre las responsabilidades profesionales de los miembros del Consejo de Administracién
y de la Alta Direccidn de todas las sociedades que componen dicho Grupo (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por
tres hombres. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Alta Direccién estaba formado por un hombre.

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

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, modificado por
la Ley 31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, ni los
miembros del Consejo de Administracién ni las personas vinculadas a ellos, definidas segun el Articulo
231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, han comunicado a los deméas miembros del
Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener con el
interés de la Sociedad, sin perjuicio de las situaciones puntuales de conflicto, en que se ha procedide
conforme a la normativa legal e interna aplicables.
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La composicién de los saldos de este epigrafe de! activo del balance, al 31 de diciembre de 2018y 2017,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacién:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Clasificacién:
Inversiones crediticias 2.355.444,09 2.197.675,56
2.355.444,09 2.197.675,56
Naturaleza:
Depésitos a la vista 857.027,57 669.436,37
Deudores por comisiones pendientes 1.498.416,52 1.528.239,19

Moneda:
Euro

2.355.444,09

2.197.675,56

2.355.444,09

2.197.675,56

2.355.444,09

2.197.675,56

Los importes de la cuenta “Depésitos a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de las cuentas
corrientes mantenidos por la Sociedad en entidades de crédito residentes en Espafia. Las cuentas a la
vista mantenidas por la entidad no han devengado intereses durante los ejercicios 2018 y 2017.

La cuenta “Deudores por comisiones pendientes” recoge, fundamentalmente, el importe de las
comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestidn de la Sociedad al cierre de los ejercicios
2018 y 2017 (véase Nota 22), que han sido cobradas con posterioridad al cierre de cada uno de dichos
ejercicios. El vencimiento de dichos saldos es inferior a 1 mes.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten
a los "Créditos a intermediarios financieros”.
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6. Crédito a particulares

La composicion de los saldos de este epigrafe del active del balance, al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
atendiendo a la clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacién:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Clasificacion:
Inversiones crediticias 460,20 25.843,87
460,20 25.843,87
Naturaleza:
Otros deudores 460,20 25.843,87
460,20 25.843,87
Moneda:
Euro 460,20 25.843,87
460,20 25.843,87

Todos los créditos con particulares son en el &mbito gecgrafico nacional y tienen un vencimiento inferior
a 3 meses.

Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a
“Créditos a particulares”.

7. Activos Financieros disponibles para la venta
a) Desglose

El desglose de los activos financieros disponibles para la venta registrados en el balance de la
Sociedad, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, atendiendo a su clasificacion, cotizacién, moneda vy
naturaleza es el siguiente:

Cotizacién:
Cotizados

Moneda:
Euro

Naturaleza:

Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Clasificacion:
Otros instrumentos de capital 1.494.717,03 1.789.561,22
1.494.717,03 1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22

1.494.717,03

1.789.561,22
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El movimiento de la cartera disponible para la venta valorada a valor razonable durante el ejercicio

2018 vy 2017 ha sido el siguiente:

Euros
31/12/2017 Altas Bajas 31/12/2018
Coste participacion 1.817.389,08 | 1.051.421,02| (1.194.594,64)| 1.674.215,46
Ajustes por valor razonable {(27.827,86)| (141.442,20) (10.228,37)| {179.498,43
Saldo neto 1.789.561,22 909.978,82 | (1.204.823,01) | 1.494.717,03
Eurcs
31/12/2016 Altas Bajas 31/12/2017
Coste participacion 1.972,267,40 979.917,40| (1.134.795,73)| 1.817.389,08
Ajustes por valor razonable {29.595,83) 115.463,84 (113.695,86) (27.827,86)
Saldo neto 1.942,671,57 [ 1.095.381,24 | {1.248.491,59) | 1.789.561,22

El resultado registrado por las ventas realizadas durante el ejercicio 2018 asciende a 10.228,37 euros
(113.695,86 euros durante el ejercicio 2017) y se encuentra registrade en el epigrafe “Resultado de
operaciones financieras {neto) — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

c) Composicién y valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos Financieros Disponibles para la
Venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracion”. La composicién de las partidas “Activos financieros disponibles para {a venta - Otros
instrumentos de capital” y “Ajustes por valoracion” al 31 de diciembre de 2018 es la siguiente:

2018 2017
. Ajustes por . Ajustes por
Valor en libros \}]aroracipc')m Valor en libros \faloraci%n
GVC Gaesco Renta Fija Flexible, F.I. - - 302.208,23 6.325,50
GVC Gaesco Sostenible ISR, FI 187.786,45 (12.213,55) 196.328,21 27.878,82
Tramontana Retorno Absoluto Audaz, FI 234.370,43 (65.629,57) 277.997,31 (34.139,94)
GVC Gaesco 1K + Renta Variable, FI 85.326,77 (11.024,89) 95,743,94 (21.493,55)
Sapphire Capital Absolut Fund, FI 299.900,27 (99,73) -
Aeneas Patrimonium, SICAV 441.879,32 (52.365,28) 487.762,97 (25.906,93)
Madriu All Cap Equity, SICAV 201.637,39 (31.829,74) 429.520,56 17.740,27
Inversién Columbus, SICAV 42.062,91 {6.180,96) = .
Sena Finance, SICAV 926,18 (72,12) -
Salat QRG, SICAV 827,31 {82,59) - -
1.494.717,03 (179.498,43) 1.789.561,22 {29.595,83)
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Las inversiones en Instituciones de Inversidn Colectiva mantenidas se corresponden con Instituciones

gestionadas por la Sociedad.

d) Pérdidas por deterioro

A

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten

a los saldos de este epigrafe.

iv

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, at 31 de diciembre de 2018 y 2017,
estd integramente compuesto por inmovilizado de uso propio. El movimiento que se ha producido en el

mismo durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:

Euros
31/12/2017 Altas Bajas 31/12/2018
Mobiliario 56.478,62 - (790,00) 55.688,62
Otras instalaciones 253.708,92 - - 253.708,92
Equipos proceso informacién 46.690,26 - (8.682,95) 38.007,31
Valor de coste 356.877,80 - (9.472,95) 347.404,85
Mobiliario (31.006,52) (5.091,48) 790,00 {35.308,00)
Otras instalaciones (127.613,94) (25.370,76) - {152.984,70)
Equipos procese informacion {35.946,17) (5.605,68) 8.682,95 (32.868,90)
Amortizacién acumulada {194.566,63) {36.067,92} 9.472,95 | (221.161,60)
Valor Neto 162.311,17 {36.067,92) - 126.243,25
Euros
31/12/2016 Altas Bajas 31/12/2017
Mobiliario 56.478,62 - - 56.478,62
Otras instalaciones 253.708,92 - - 253.708,92
Equipos proceso informaciéon 46.690,26 - - 46.690,26
Valor de coste 356.877,80 - - 356.877,80
Mobiliario (25.915,04) (5.091,48) - {31.006,52)
Otras instalaciones {102.243,18) (25.370,76) - (127.613,54)
Equipos proceso informacion {30.340,49) (5.605,68) - {(35.946,17)
Amortizacién acumulada {158.498,71) (36.067,92) - {(194.566,63)
Valor Neto 198.379,09 {36.067,92) - 162.311,17

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 ef importe de los activos materiales totalmente amortizados en uso
asciende a 14.884,28 euros, en ambos ejercicios,
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Durante los ejercicios 2018 y 2017, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten

a este epigrafe del activo del balance.

9, Actives Intangibles

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2018 y 2017, en el saldo de este epigrafe del
activo del balance, integramente compuesto por aplicaciones informaticas, cuya vida (til es definida, es

el siguiente:
Euros
31/12/2017 Altas Bajas 31/12/2018
Otro activo intangible 553.657,00 64.553,50 - 618.210,50
Valor de coste 553.657,00 64.553,50 - 618.210,50
Qtro activo intangible {252.123,16) (106.783,34) - {358.906,50)
Amortizacién acumulada (252.123,16)} | {106.783,34) - (358.906,50)
Valor Neto 301.533,84 (42.229,84) - 259.304,00
Euros
31/12/2016 Altas Bajas 31/12/2017
Qtro actlvo intangible 448,328,892 105.328,08 - 553.657,00
Valor de coste 448.328,92 105.328,08 - 553.657,00
Otro active intangible (159.629,34) (92.493,82) - (252.123,16
Amortizacién acumulada (159.629,34) (92.493,82) - {252.123,16)
Valor Neto 288.699,58 12.834,26 - 301.533,84

Al 31 de diciembre de 2018, los elementos de inmovilizado inmaterial en uso totalmente amortizados
corresponden a aplicaciones informaticas que ascienden a 118.594,00 euros (45.994,00 euros durante

el ejercicio 2017).

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten

a este epigrafe del activo del balance.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 se han producido altas por importes de 64.553,50 y 105.328,08
euros, respectivamente, que corresponden principalmente a aplicaciones informaticas.
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La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es
la siguiente:
Euros
31/12/2018 31/12/2017
Fianzas constituidas 31.200,00 31.200,00
Pericdificacién Tasas Variables de Gestion 46.,834,97 £32.802,44
Otros activos y periodificaciones 61.281,53 41.219,74
139.316,50 605.222,18

La cuenta “Periadificacién Tasas Variables de Gestién” corresponde a comisiones de gestion que se
devengan en funcién del resultado (rentabilidad) obtenido en el ejercicio por las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas a las que se aplica este tipo de tasa.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la cuenta “Fianzas constituidas” recoge el saldo en garantia de
arrendamiento con la sociedad Seguros Catalana Occidente, S.A., propietaria del inmueble donde estd

11. De

ubicado el domicilio social de la Sociedad (véase Nota 1).

n_inter iarios fin i

La composicién del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de
2018 y 2017 atendiendo a los criterios de clasificacién,
naturaleza y moneda, se indica a continuacién:

Euros

31/12/2018

31/12/2017

Clasificaciéon:
Pasivos financieros a coste amortizade

1.250.030,99

1.356.028,61

Naturaleza:

Saldos con GVC Gaesco Sociedad de Valores, S.A.U. (Notas 21 y 23)
Saldos con GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. (Nota 21)
Saldos con GVC Gaesco Holding, S.L. (Nota 21)

Otros - Comisiones a pagar

1.250.030,99 1,356.028,61
799.420,25 814.987,23
790,76 790,76
425.048,07 514.586,68
24.771,91 25.663,94

1.250.030,99

1.356.028,61

Moneda:
Euro

1.250.030,99

1.356.028,61

1.250.030,99

1.356.028,61

El saldo mantenido con GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. recoge, fundamentalmente,
la deuda a corto plazo con esta sociedad derivada de las comisiones pendientes de pago por la actividad
de comercializacion al cierre de los ejercicios 2018 y 2017 (véase Nota 23), que han sido pagadas con
posterioridad al cierre de los mismos.
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El saldo mantenidoe con GVC Gaesco Holding, S.L. recoge, en su totalidad, el importe pendiente de pago
a Hacve Assets, S.L., matriz del Grupo Fiscal (véase Nota 1), en concepto del Impuesto de Sociedades,
ya que GVC Gaesco Holding, S.L, sociedad dominante del Grupo GVC Gaesco, estd actuando como
mediadora el los cobros y pagos relativos al Impuesto sobre Sociedades ante la cabecera del Grupo

Fiscal (véase Nota 1)

Todas las deudas con intermediarios financieros son en el ambito geografice nacional y corresponden
con comisiones pendientes de pago.

12. Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, atendiendo a los criterios de

clasificacion, naturaleza y moneda, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se indica a continuacion:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 18.887,88 29.854,76
18.887,88 29.854,76
Naturaleza:
Acreedores por prastacion de servicios 18.887,88 29.854,75
18.887,88 29.854,76
Moneda:
Euro 18.887,88 29.854,76
18.887,88 29.854,76

Todas las deudas con particulares son en el &mbito geogréfico nacional y tienen un vencimiento inferior

a 1 mes.

13. Resto de pasivos

La composicién del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se indica a

continuacion:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Gastos devengados y no vencidos 196.261,28 357.628,11
Administraciones Publicas
Acreedora por retenciones 198.685,08 274.003,03
IVA repercutido 9.830,28 6.226,12
Organismos Seguridad Social 42.800,85 42.699,03
447.577,49 680.556,29
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En la cuenta “Gastos devengados y no vencidos” se registran los importes pendientes de pago por la
Sociedad respecto a comisiones y servicios relativos a su actividad normal de explotacién.

El saldo de la cuenta *Administraciones Piblicas — Hacienda Publica acreedora por retenciones” incluye,
al 31 de diciembre de 2018 y 2017, un importe de 144.951,56 euros y 215.541,95 euros,
respectivamente, en concepto del impuesto sobre la renta retenido a los participes de los fondos

gestionados por la Sociedad.

14. Capital

1

Al 31 de diciembre de 2018 v 2017, el capital social de la Sociedad estaba representado por 800 acciones
nominativas de 601,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas,
con los mismos derechos econdmicos y politicos y no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad

de las acciones.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el (nico accionista de la Sociedad es GVC Gaesco Holding, S.L.
(véase Nota 1), por lo que la Sociedad tiene la condicion de unipersonalidad y, en consecuencia, estd
sometida a las obligaciones establecidas por la legislacién vigente para este tipo de sociedades.

. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, se muestra a

continuacion:

Euros
31/12/2018 31/12/2017
Reservas:
Reserva legal 96.161,60 96.161,60
Reservas voluntarias 1.957.698,82 1.957.698,82
Otras reservas 1,68 1,68
2.053.862,10| 2.053.862,10

Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue obtengan
heneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que
ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que
hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el
beneficio se destinard a la compensacién de dichas pérdidas y destindndose el 10% del beneficio

restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere
el 20% del capital social, esta reserva sdlo podréd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre
que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin, Al 31 de diciembre de 2018 y 2017,

la reserva legal alcanzaba el 20% de! Capital Social.
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Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicidn, cumpliéndose los requisitos establecidos por la
legistacién vigente en relacién a los recursos propios minimos.

=

Situacidn fisca

La Sociedad esta acogida desde el ejercicio 2009 inclusive, al Régimen de Declaracion Consolidada para
el Impuesto sobre Sociedades (véase Nota 1), siendo la sociedad dominante, Hacve Assets, S.L. la
responsable ante la Administracién Tributaria de la presentacion y liquidacion del Impuesto sobre
Sociedades consolidado, para lo cual recibe, en su caso, la correspondiente provisién de fondos de las
respectivas sociedades dependientes del Grupo Fiscal.

i. Conciliacién del resulftado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
correspondiente a los ejercicios 2018 y 2017 es la siguiente:

Euros
2018 2017
Resultado contable antes de impuestos 1.720.787,72 2.150.617,47
Diferencias permanentes - 2.000,00
Diferencias temporales (3.944,77) {3.944,77)
Base imponible (resultado fiscal) 1.716.842,95 2.148.672,70

ii. Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspondientes
a los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a continuacion:

Euros
2018 2017

Resultado contable antes de impuestos 1.720.787,72 2.150.617,47
Diferencias permanentes - 2.000,00
Base contable del impuesto 1.720.787,72 2.152.617,47
Cuota al 25% 430.196,93 538.154,37
Deducciones {11.125,95) (10.886,78)
Total gasto {ingreso) por impuesto reconocido en la

cuenta de pérdidas y ganancias 419.070,98 527.267,59
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Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, el importe pendiente de pago a Hacve Assets, S.L., matriz
del Grupo Fiscal (véase Nota 1), en concepto del Impuesto de Sociedades asciende a 425.048,07 y
514.586,68 euros, respectivamente, vy se encuentra registrado en el epigrafe "Pasivos financieros a
coste amortizado ~ Deudas con intermediarios financieros” del balance adjunto (Nota 11).

{ii, Activos por impuesto diferido registrados

El detalle del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

Euros
31/12/2018 31/12/2017

Por ajustes de valoracién de AFDV 44.874,61 6.956,97
Amortizacién anticipada inmovilizado 2.833,34 4,016,77
Deducciones pendientes vy otros 74.165,37 62.842,18
Total actives por impuesto diferido 121.873,32 73.815,92

iv. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Seglin establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion, de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2018 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccidn los ejercicios 2014 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades.
Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos adicionales
de importancia.

17. Gestidon del riesgo

1. Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas.

La sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de
inversiones.

2. Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento
del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que
establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados
de los sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversion Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y el 40% restante en
activos adecuados al cumplimiento del fin social.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos

significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.
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Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad o del Fondo gestionado
en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En el folleto
de! Fondo se limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos
de crédito. La sociedad gestora, en cuanto a la inversién de sus propios recursos se atiene a las
limitaciones que la legislacidon le impone en cuanto a instrumentos y emisores. La sociedad gestora hace
un seguimiento de la calidad crediticia de estas contrapartidas, asi como de la adecuada diversificacién
de la cartera.

Riesgo de tipo de interés

Los activos que mantiene la Sociedad tienen en su mayoria un vencimiento inferior @ un afio por lo que
no existe riesgo significative al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la
sociedad como de los fondos gestionados. Tanto en el momento de compra como, posteriormente en
tanto permanezca la inversién en cartera, la sociedad gestora verifica que las condiciones de liquidez
de las inversiones se ajustan a las condiciones y exigencias de liquidez del Fondo o de la cartera propia,
basandose en |a profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan en |la posibilidad de
realizacion. En el caso de inversiones en otras IIC's se analiza con una periodicidad mensual la liquidez
probable de las mismas, basandose en informacion sobre composicion de sus carteras facilitada por sus
sociedades gestoras,

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la propia gestora o de ias instituciones
de inversidn colectiva gestionadas como consecuencia de movimientos adversos en los precios de
mercado. Los factores de riesgo mas significativos son las variaciones de tipo de interés, tipo de cambio
y precios en las acciones o indices bursdtiles. La sociedad gestora efectia periddicamente mediciones
del riesgo de mercado en términos de VaR en el caso de las carteras de fondos gestionados.

En relacién con la gestién del riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC) que
gestiona la Sociedad:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo 1a Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés y tipos de
cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez, En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se
realiza por la sociedad gestora. A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los
que estdn sujetas las Instituciones de Inversion Colectiva:

34



0,03 FUROS ON5470754

CLASE 82 s

Rl e

Limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

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

Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la IIC. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la
inversién en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la IIC.
Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos
de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite
del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la [IC pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b)
del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el 30% del activo de
la IIC. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision
v que queden afectados de forma privilegiada al reembolse del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% nc podra superar el 80% del patrimonio de
la [IC.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un
tnico emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la IIC. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas a! descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del
patrimonio de la IIC.
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La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con
caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas
limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por
entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal
e intereses y depésitos que la IIC tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del
patrimonio de la IIC.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros vy depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de la IIC,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un
unico emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre
transmision.

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

En caso que la IIC sea no armonizada, se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto
del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y participaciones de IIC de carédcter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas
limitaciones.

- Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversién libre
espafiolas.

« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.
En caso que la IIC sea armonizada, se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del
10% de patrimonio en acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesge reguladas en
la Ley 25/2005.
Coeficiente de liquidez:

La IIC debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado
sobre el promedic mensual de la IIC.
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Obligaciones frente a terceros:

La IIC podrd endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacidon que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la IIC
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incurnpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con
los limites a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacidon o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva
con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez, Por ello, la
sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el
cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

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

Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los
que invierte, Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede
conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de
indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segun lo establecido en la normativa aplicable.
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18. Gestién de Capital

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo
momento unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100 del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, v sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de
13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el Reglamento de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva (véase Nota 1-h).

19. Planes de pensiones y otras prestaciones

La Sociedad acordo, con fecha 1 de enero de 2003, la constitucién de un plan de pensiones del sistema
de empleo, de aportacién definida, para la contingencia de jubilacién de los empleados de la Sociedad.
Este plan se denomina *Pla Pymes, Plan de Pensiones” y estd integrado en “Gaesco Pymes, Fondo de
Pensiones” (véase Nota 2-p).

20, Cuentas de grden
El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y otras
situaciones juridicas que en el future puedan tener repercusiones patrimontales, asi comeo aquellos otros
saldos que se precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunhque no
comprometan su patrimonio.

A continuacion, se muestra la composicion del saldo de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y

2017:
Euros
31/12/2018 31/12/2017
Patrimonio gestionado:
Fondos de inversién 765.111,444,58 788.396.996,96
Sociedades de inversién de capital variable 313.789.906,48 332.096.932,82
Sociedades de capital riesgo 7.349.167,74 6.240.659,44
Instituciones de inversién colectiva extranjeras 259.178.322,35 274.707.098,75
1.345.428.841,15 | 1.401.441.687,97
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El detalle de los principales saldos y operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es

el siguiente:
Eurcs
2018 2017
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros
GVC Gaesco Beka, 5.V., S.A.U. (Nota 11) 799.420,25 814.987,23
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. (Nota 11) 790,76 790,76
GVC Gaesco Holding, S.L. {(Nota 11} 425.048,07 514.586,68
1.225.259,08 1.330.364,67
PERDIDAS Y GANANCIAS:
GASTOS-
Comisiones satisfechas
GVC Gaesco Beka, S.V., S.A.U. (Nota 23) 7.942.930,81 7.675.959,80

7.942.930,81

7.675.959,80

22. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte
integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

Las comisiones devengadas por la gestidn de Instituciones de Inversion Colectiva durante el ejercicio
2018 han ascendido a 13.948.091,59 euros {13.298.861,47 euros durante el ejercicio 2017).

El detalle de comisiones devengadas durante los ejercicios 2018 y 2017 por la prestacién de servicios
de gestién y administracién de instituciones de inversion colectivas, asi como el patrimonio gestionado

al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:
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Euras
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017

L Denorinecion Comisiones GPatrimonio Comisiones Pat_rimonio

devengadas estionado al devengadas Gestionado al

31/12/2018 31/12/2017
F1 GVC GAESCO RENTA FIJA, F.I 66.495,29 6.359.668,05 68.924,69 7.174.907,25
FI GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE, F.I 215.454,17 17.738.731,28 47.005,17 13.854.165,30
FI FONDGUISSONA F.I. 47.290,46 18.931.646,32 9,176,75 4.849.930,60
FI GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I. 357.396,61 17.250.907,21 381.038,22 16.779.619,68
F1 GVC GAESCO SMALL CAPS, F.I. 893.110,50 43,690.742,08 745.516,47 53.876.645,54
F1 GVC GAESCO RETORNGQ ABSOLUTO, F.I. 906.439,04 84,869,293,22 856.732,65 94,634.467,51
FI BONA - RENDA, F.I. 288.046,50 22,729,943 111.480,18 10.588.251,57
FI GVC GAESCO CONSTANTFONS 14,371,07 116.052.381,21 48,934,59 102.379.296,86
FI FONDRADAR INTERNACIONAL F.I. 32.435,27 3.360.799,43 50.542,24 6.335.408,11
Euros
i Ejercicio 2018 Ejercicio 2017

hL SERCEREES Comisiones GPat_r SR Comisiones Patrimonlo

devengadas estionado al devengadas Gestionado

31/12/2018 31/12/2017

F1 GYC GAESCC FONDO DE FONDOS, F.I. 486.340,53 28.831.021,22 459.883,65 31.421.612,87
FI GVC GAESCO T.F.T., F.I. 753.110,54 29.737.272,48 695.393,03 34.129.376,78
Fi FONSGLOBAL RENTA F.I. 96.859,89 11.737.279,39 106.093,94 14.082.379,83
F1 FONDGUISSONA BOLSA, F.I. 374.315,81 54.305,915,54 352.907,23 55.922.034,82
F1 GVC GAESCO EUROPA F.I. 877.265,46 30.406.697,62 81B.417,85 40.444.,089,71
FI GVCGAESCO EMERGENTFOND F.I, 326.197,96 20.189.077,55 328.903,37 22.586.203,02
FI GVC GAESCO MULTINACIONAL F.I. 374.405,30 13.358.444,34 314.916,84 17.312.521,87
FI ROBUST RENTA VARIABLE MIXTA INTER FIL 254.134,57 16.823,391,89 176.528,65 16.186.522,69
FI IM 93 RENTA F.I. 8.866,06 3.430.155,44 4.252,70 3.532.076,47
FI GVC GAESCO FONDO FONDTESORO CORTO PLAZO, FI 8.556.051,12 - 16.358.901,97
FI GVC GAESCD JAPON, F.I 300.854,06 11.023.521,32 327.409,36 14.793.430,58
F1 FONSVILA-REAL, FI 108.709,81 6.311.819,17 82.880,95 65.043.725,58
FI GVC GAESCO PATRIMONIALISTA FI 1.094.689,78 62.219.768,21 1.179,017,82 68.838.738,19
F1 NOVAFONDISA, F.I. 111.471,26 10.373.317,88 107.090,60 10.986,310,95
FI FINANCIALFOND F.I. 181.719,98 11.479.291,50 185.681,38 13,285.409,47
FI Bl e B ORTUNIDAR EMPRESES 207.775,03 8.067.783,66 177.558,70 8.656.359,31
FT GVC GAESCQ RENTA VALOR, FI 515.771,57 36.929,729,95 579.125,08 42.946.014,23
FI GVC GAESCO 1K + RENTA VARIABLE FI B84.147,56 8.935.355,69 61.469,72 7.327.705,12
FL GVC GAESCG 300 PLACES WORLDWIDE Fl 677.873,99 36,384.849,66 425,169,83 25.435,590,65
FL 1 KESSLER GLOBAL FI ©92.503,32 8.605.284,87 B89,593,98 9.198.,746,30
FI GVC GAESCOC SOSTENIBLE ISR, FI. 98.225,01 17.094.266,55 98.015,40 15.058,203,08
FI TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ FI 73.321,35 3.027.137,76 71.040,60 3.378.351,05
Fl SAPPHIRE ABSOLUTE FUNDS, FI {2) 521,42 299.900,27 - -
SICAV SALAT QRGANIZATION, SICAY 165.544,33 14.049,192,05 145.061,04 17.189,107,91
SICAV CCR INVEST 2001 SICAV 56.024,43 3.870.302,59 24.592,09 4.249,515,58
SICAY VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS SICAYV 216,667,42 14,988,985,55 94,738,10 16.410.020,46
SICAV LAGOQ INLE SICAY (1) 1.382,92
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SICAV HAPPY NIGHT INVESTMENTS, SICAV 10.191,82 3.847.337,63 10.459,87 4.221,126,85
SICAV FACTOTUM TRADING SICAV 62.375,86 2.140,720,68 72.050,96 3.198.040,58
SICAY DRAGQON DE ARAGON SICAV 134.473,00 8.228.966,19 237.450,21 9.442,381,45
SICAV RYS 2009 SICAV 33.420,10 2,995.718,78 35.559,60 3.499.382,45
SICAV AENEAS PATRIMONIUM SICAV 29.888,09 2.094.284,19 31.039,04 2.389.121,14
SICAV JM KAPITAL SICAV 16.333,84 82.850,71 5.356.840,91
SICAY MANGLAR INVERSIONES SICAV 16.732,00 10.168.229,09 16.210,72 11.527.775,70
SICAV GAMAR XIII SICAV 114,373,72 7.919.057,57 50.153,05 8.668.821,70
SICAV MERG ORENCAST SICAV 30.374,22 5.389.829,97 91.521,51 4.895,039,71
SICAV STICLIAT, SICAV 39.766,77 8.443.807,61 41.400,13 8.820.748,37
SICAV SHILLING INVERSIONES, SICAV 205.506,15 38.527.812,76 205.962,16 41.799,411,65
SICAY CLASSIC WORLD FINANCIAL SOLUTIONS, SICAV 45.,421,95 4.511.683,32 45.186,32 4.544.45(,87
SICAV SENA FINANCE, SICAY 135.601,88 2.593.655,85 168,359,71 8.243.081,49
SICAV DEULONDER INVERSIONES, SICAV 37.876,25 3.681.650,92 37.796,07 4.414.001,31
SICAV ALBAR2014 FINANCE SICAV 32.396,77 18.628.815,43 32.591,35 19.488.333,95
Euros
_ Ejercicio 2018 Ejercicio 2017

R i Comisiones GPatrlmonio Comisiones Patri.monio

devengadas estionado al devengadas Gestionado

31/12/2018 31/12/2017
SICAV SNOWBALL VALUE SICAV 38.879,35 3.863.767,78 37.424,45 3.269.736,72
SICAV ICEBERG ASSET MANAGEMENT SICAV 17.231,63 3.196.986,73 16.121,83 3.254.329,74
SICAV FLOCBOSS SICAV, S.A. 70.555,79 3.595.374,80 32.560,81 4.081.467,79
SICAV TETE INVERSIONES BARCELONA 2015 SICAV 16.057,71 2.925.487,07 40.919,26 3.145.741,77
SICAV NOA PATRIMONIO SICAY 20.751,74 8.085.211,75 20.363,78 8.295.294,39
SICAV JOAKARI INVERSIONS SICAY 35.867,78 3.079.256,63 34,547,01 3.653.316,51
SICAV INVERSIONES GOCAL SICAV 82.713,52 4.425.278,51 81.660,87 4.392.375,43
SICAV HEXASTAR, SICAV 39.786,69 6.099,931,55 57.286,90 6.259.339,20
SICAV INVERSION COLUMBUS 75 SICAV 123.299,21 14.161.283,07 241,968,881 18.090.672,44
SICAY MADRIU ALL CAP EQUITY SICAV 123.714,09 8.175.972,63 145.461,75 8.732.147,2%
SICAV OSDABAL FINANCES SICAV 63.511,64 8.565.422,52 37.442,09 6.101.973,05
SICAV INICIOC 2000 SIMCAV 94.561,68 5.276.672,16 99.424,71 6.978.442,93
SICAY NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS SICAV 13.223,95 16.025.841,42 13.223,95 18.970.129,37
SICAV INVERGLOBAL ASISTENCIA AM SICAV 41.221,28 2.801.030,39 41.633,19 3.473.525,41
SICAV ACE SPCORTS STARS SICAV 8.841,41 3.791.153,76 7.854,06 4.587.881,73
SICAV SCHNELL VOYAGER 3, SICAV SA 44,081,13 1.925.900,81 51.035,35 2.613.809,69
SICAY GRUPO ASUNCION DE INVERSIONES SICAV 29.772,08 1.352.443,21 61.774,22 2.132.284,44
SICAV SOLEMEG SICAV 55.272,26 6.326.561,68 55.311,53 7.141.926,52
SICAV ARVUM, SICAV 22.982,42 2.439.487,30 40.710,74 2.976.229,85
SICAV ODAG INVERSIONES SICAV 27.631,28 5.221.394,55 28.210,50 5.696.76%,36
SICAV VUIT NORANTANOU SICAV 69,314,59 6.201.607,89 32.267,98 3.043.449,38
SICAV RIQUINZ INVERSIONES SICAV 36.584,49 4,859.396,03 31.872,00 5.335.508,16
SICAV CBH GLOBAL SICAV 32.051,27 3.358.179,95 6.936,18 3.199.091,74
SICAV HOPLITAS INVERSIONES SICAV 20.699,93 2.993.936,27 5.332,48 3.668.540,16
SICAV CERALF INVERSIONES SICAV 14,168,52 3.423.454,45 1.506,69 3.841.003,07
SICAV CARTERA EUTOPIA SICAV 10.760,06 5.113.278,56 1,284,01 5.298.491,81

SICAV MAHANARI ASSET MANAGEMENT SICAV (2) 115.929,80 13.525.005,61
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SICAV | MAGERIT VALOR SICAV 127.277,68 4.641.013,00 £8.992,35 5,506.252,79
SICAV | TRISTAINA INVERSIONES SICAV (2) 1.863,70 2.312.124,55 )

SICAV | MARGA 2014 SICAV (3} 3.687,48 3.947.402,62 -

SCR VENTURCAP SCP 29.038,50 3.857.434,63 45.115,49 4.315.657,65
SCR VENTURCAP SCP II 36.089,83 2.319.060,41 18.000,00 1.925.001,79
SCR TASA DE GESTION ITUCAP 20.317,81 1.172.672,70 ; :

EXTRAN | ARMONY AGECA 50.123,94 26.840.590,93 46.289,28 27.555.114,22
EXTRAN | PARETURN GVC GAESCO PATRIMONIAL FUND CLASS U 273.806,43 65.859.610,87 278.608,14 72.665.469,26
EXTRAN ﬁﬁﬁ?gfﬁsg‘{f GAESCO EURC SMALL CAPS EQUITY 324.644,88 56.253.155,79 269.405,84 68.033.723,28
EXTRAN ZﬁgTSUR" GVC GAESCO ABSOLUTE RETURN FUND 442.179,03 96.515.596,88 942.238,02 |  106.452.791,99
EXTRAN | PARETURN GVCG-COLUMBUS INV 66.468,84 13.709.368,08

TOTAL 13.948.091,59 | 1.345.428.841,13 |  13.298.861,47 | 1.401.441.687,97

(1} Institucién de Inversion Colectiva que causo baja en el ejercicio 2018.
(2) Institucion de Inversidn Colectiva de nueva creacion en el gjercicio 2018,

23. Comisiones satisfechas

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores de las instituciones de
inversién colectiva gestionadas durante los ejercicios 2018 y 2017, asi como de las comisiones
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2018 y 2017, que figuran registradas en el saldo del epigrafe
“Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias y “Deudas con intermediarios financieros”
del balance, respectivamente, es el siguiente:

Euros
Comisiones Devengadas Pendientes de pago
2018 2017 31/12/2018 31/12/2017
GVC Gaesco Valores, S.V., 5.A.U. (Nota 21) 7.942,930,81( 7.675.95%5,80 799.420,45 814.,987,23
Caixa Rural Guissona SOC.COOP.CREDITO 252.146,19 218.419,01 19.457,43 -
Banco Inversis, S.A. 50.856,94 19.680,58 14.884,20 -
Allfunds Bank S.A. 58.763,02 42.123,81 15.882,91 6.000,00
AXA Aurgra Ibérica S.A. 27.185,28 12.696,88 6.512,10 -
Tressis Gestion, SGIIC 2,527,.97 - 224,58 -
Otras Comisiones 217.451,53 - 41.396,06 -
TOTAL 8.551.861,74 | 7.968.880,08 | 897.777,73| 820.987,23

24. Resultado de operaciones financieras neto

Al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas
incluye, principalmente, el resultado obtenido como consecuencia de la enajenacion de titulos de la
cartera de activos financieros disponibles para la venta (véase Nota 7).
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La composicién del saldo de este capitulo de |a cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Eurps
2018 2017

Sueldos v salarios y similares 1.911.779,71| 1.837.512,15
Seguridad social 409.713,78 421.879,47
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Nota 2.p) 1.065,74 1.049,99
Gastos de formacion 10.273,54 2.501,11
Indemnizaciones 1.189,40 1.445,02
Otros gastos de personal 10.308,13 19.372,52

2.344.330,30 | 2.283.760,26

b) Ndmero de empleados

E! nimerc medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2018 y 2017, asi como la
distribucién por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a

continuacién:

2018

2017

Empleados al Cierre del

Numero Medio

Empleados al Cierre del

S o NGmero Medio
Ejercicio Ejercicio
Mujeres | Hombres | Total de Empleados Mujeres | Hombres | Total de Empleados

Directivos y titulados
medios 6 21 27 27 7 19 26 27
Administrativos,
comerciales y similares 3 4 7 8 > 8 13 12

25 34 35 12 27 39 39

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la plantilla de la Sociedad no ha contado con empleades con
discapacidad mayor o igual al 33%.
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26. Gastos generales
a) Desglose

El detalle del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los
ejercicios 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros
2018 2017
Alquileres de inmuebles e instalaciones 263.517,38 247.576,07
Publicidad y propaganda 9.934,10 11.361,00
Servicios de profesionales independientes 380.226,97 174.063,32
Otros gastos 472.016,90 434.331,42
Otros tributos 9.625,70 10.692,50
Total gastos generales 1.135.321,05 878.024,31

La cuenta de alguiler incluye el arrendamiento del domicilio actual donde la Sociedad realiza sus
funciones (véase nota 1)

La cuenta "Otros gastos” incluye gastos diversos derivados de la actividad normal de explotacién de
la Sociedad, entre los que destacan las comunicaciones y cuctas de acceso a sistemas de informacion
de mercado por importe de 288.862,36 euros en el ejercicio 2018 (279.944,62 euros en el ejercicio
2017).

Al cierre del ejercicio 2018 la Sociedad tiene contratadas con el arrendador de la actual sede social
las siguientes cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin
tener en cuenta repercusién de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones
futuras de rentas pactadas contractualmente (en euros):

Arrendamientos Operativos Valor Nominal
Cuctas Minimas 2018

Menos de un afio 223.200,00
Entre uno y cinco afios §92.800,00
Mas de cinco afios 818.400,00
Total 1.934.400,00

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

La Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diclembre, por la que se modifica la Ley de
Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporative {gue a su vez modifica la Ley 15/2010,
de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas
de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales), establece que todas |las sociedades
mercantiles incluirdn de forma expresa en fa memoria de sus cuentas anuales su periodo medio de
pago a proveedores. En este sentido, el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad, al
cierre del ejercicio 2018, asciende a 9,99 dias.
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2018 2017
Periodo medio de pago a proveedores 9,99 dias 14,59 dias
Ratio de operaciones pagadas 9,69 dias 14,26 dias
Ratio de operaciones pendientes de pago 13,45 dias 18,51 dias

Euros Eurcs
Total pagos realizados 9.634.662,24 9,746.747,11
Tota! pagos pendientes 845.331,60 821.660,79

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el célculo del periodo medio de pago a proveedores se han
tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones
de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta
Resolucién, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios,
incluidos en las partidas “Pasivos Financieros a Coste Amortizado - Deudas con intermediarios
financieros” y "Resto de pasivos” del pasivo corriente del balance de situacion.

Se entiende por “Periodo medio de page a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de
ios bienes o la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la cperacion.
No obstante, a falta de informacion fiabte sobre el momento en que se produce la entrega de los
bienes o la prestacion de los servicios, se podra tomar la fecha de recepcion de la factura.

27. Departamento ién al Clien

La Orden 734/2004 de 11 de marzo del Ministerio de Economia, sobre los departamentos y servicios de
atencidn al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras incluye en su articuto 17, entre
otros aspectos, la necesidad de elaborar un informe de las actividades realizadas por estos servicios a
lo largo del ejercicio anterior ¢, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la memoria anual
de las entidades financieras.

El Servicio de Atencidn al Cliente de la Sociedad esta integrado en los servicios de Atencién al Cliente
del Grupo GVC Gaesco el cual, en su memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2018, ha
informado que se han producido dos reclamaciones, una de las cuales fue estimada por parte del
Departamento, no teniendo constancia que los clientes hayan presentado una nueva reclamacion ante
la Comisién Nacional del Mercado de Valores ni por via judicial.
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Durante los ejercicios 2018 y 2018, respectivamente, los honorarios relativos a los servicios de auditoria
de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa
vinculada al auditor por control, propiedad comiin o gestién han sido los siguientes:

Euros
2018 2017
Servicios de Auditoria 12.352,00 11.708,00
Otros servicios de Verificacion - -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 12.352,00 11.708,00
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 12.352,00 11.708,00
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ANEXO

Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva

La Sociedad ha gestionado y administrado, durante el ejercicio 2018, las siguientes Instituciones de
Inversion Colectiva.

Fondos de Inversion

1 KESSLER GLOBAL, FI GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, FI

BONA-RENDA, FI GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, FI

FINANCIALFOND, FI GVCGAESCO BOLSALIDER, FI

FONDGUISSONA GLOBAL BOLSA, FI GVCGAESCO CONSTANTFONS, FI

FONDGUISSONA, FI GVCGAESCO EMERGENTFOND, FI

FONRADAR INTERNACIONAL, FI GVCGAESCO FONDO DE FONDQS, FI

FONSGLOBAL RENTA, FI GVCGAESCO FONDO FONDTESORO CORTO PLAZO, FI
FONSVILA-REAL, FI GVCGAESCO JAPON, FI

GVC GAESCO 1K + RENTA VARIABLE, FI GVCGAESCO MULTINACIONAL, FI

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FI GVCGAESCO PATRIMONIALISTA, FI

GVC GAESCO DIVIDEND FOCUS, F.I. GVCGAESCO SMALL CAPS, FI

GVC GAESCO EUROPA, FI GVCGAESCO T.F.T., FI

IM 93 RENTA, FIL GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPRESAS INMOBILIARIAS R.V., FI
GVC GAESCO RENTA FIJA FLEXIBLE, FI NOVAFONDISA, FI

GVC GAESCO RENTA FIJA, FI ROBUST RENTA VARIABLE MIXTA INTERNACIONAL, FI
GVC GAESCO RENTA VALOR, FI SAPPHIRE ABSOLUTE FUNDS, FI

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ, FI
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Sociedades de Inversion

ACE SPORTS & STARS, SICAV, 5.A. MADRIU ALL CAP EQUITY SICAV, SA
AENEAS PATRIMONIUM, SICAV, S.A. MAGERIT VALOR SICAV SA

ALBARZ2014 FINANCE, SICAV, S.A. MAHARANI ASSET MANAGEMENT SICAV S.A,
ARVUM, SICAV, S.A, MANGLAR INVERSIONES SICAV S.A.
CARTERA EUTOPIA SICAV S.A, MARGA 2014 DE INVERSIONES, SICAV, SA
CBH GLOBAL, S.A., SICAV MARSOT INVERSICONS SICAV SA

CCR INVEST 2001, SICAV, S.A, MERG ORENCAST SICAV S.A.

CERALF INVERSIONES, SICAV S.A. NOA PATRIMONIO SICAV S.A.

CLASSIC WORLD FINANCIAL SOLUTIONS, SICAV, S.A. NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, SICAV, SA
DEULONDER INVERSIONS SICAV S.A. ODAG INVERSIONES, SICAV, 5.A.
DRAGON DE ARAGON SICAV SA OSDABAL FINANCE, SICAV, S.A.
FACTOTUM TRADING, SICAV SA RIQUINZ INVERSIONES, SICAV, S.A.
FLOCBOSS SICAV S.A. RYS 2009 SICAV S.A.

GAMAR XIII SICAV S.A, SALAT ORGANIZATION SICAV SA

GRUPO ASUNCION DE INVERSIONES, SICAV S.A, SCHNELL VOYAGER 3, SICAV SA
HEXASTAR, SICAV S.A. SENA FINANCE, SICAV, S.A,

HOPLITAS INVERSIONES, SICAV, S.A. SHILLING INVERSIONS, SICAV, S.A.
ICEBERG ASSET MANAGEMENT, SICAV, S.A. SNOWBALL VALUE, SICAV, S.A.

INICIO 2000, SICAV S.A. SOLEMEG, SICAV S.A.

INVERGLOBAL ASSISTENCIA ACTIUS MOBILIARIS, SICAV S.A, STICLIAT SICAV S.A.

INVERSION COLUMBUS 75, SICAV S.A. TRISTAINA INVERSIONS SICAV S.A.
INVERSIONES GOCAL, SICAV S5.A. VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS, SICAV, S.A.
JOAKARI INVERSIONS SICAV S.A. VUIT-NORANTANOCU, SICAV S.A.

HAPPY NIGHT INVESTMENTS, SICAV S.A, JM KAPITAL SICAV, S.A,

Sociedades de Capital Riesgo

VENTURCAP SCP
VENTURCAP SCP 11
ITUCAP SCR, S.A.
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Instituciones de Inversion Colectiva Extranjeras

PARETURN GVC GAESCO PATRIMONIAL FUND CLASS U

PARETURN GVC GAESCO EURO SMALL CAPS EQUITY FUND CLASS U
PARETURN GVC GAESCO ABSOLUTE RETURN FUND CLASS

ARMONY AGECA

PARETURN GVCG-COLUMBUS INV
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GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U.

Informe de Gestidn del ejercicio anual terminado et 31 de diciembre de 2018

Evolucién de los Negocios y Situacion de la Sociedad

En el ejercicio 2018 GVC Gaesco Gestidn, 5.G.LI.C, S.A.U. ha tenido un crecimiento de las comisiones
de gestién percibidas, que han aumentado un +4,87% en el ejercicio, alcanzando los 13,95 millones de
euros, que constituyen el maximo histérico de la empresa. Las comisiones de comercializacion
satisfechas han aumentado en mayor medida, un +7,32%, debido al descenso de las tasas variables.
Fruto de ello los ingresos netos por comisiones de gestién ha tenido un aumento menor del +1,22%. El
Margen bruto ha tenido un leve descenso, del -1,41% debido bdsicamente al resultado de las
operaciones financieras. El resultado de explotacién cayé finalmente un -19,99%, debido basicamente
al aumento de los gastos generales, y el resultado neto del ejercicio ha caido igualmente un -19,81%
respecto al afio anterior.

Si comparamos la evolucién patrimonial con los datos del sector, segun las cifras publicadas por la
patronal Inverco, el patrimonio de los fondos de inversidn ha descendido en Espafia un -2,0% durante
el afioc 2018, debido primordialmente al descenso de los mercados financieros, y el de sicavs ha
disminuido en un -13,5%, debido tanto al descenso de los mercados financieros ya mencionade como
a la creciente impopularidad del vehiculo. En fondos de inversion nuestro patrimonio ha disminuido un
-3,06%, mientras que en Sicavs ha disminuido un -5,5%, superando en este caso al sector.
El nimero de IIC gestionadas por nuestra entidad gestora se ha situado en 88, seis mas que el afio
pasado. El nimero de fondos de inversion (ES) ha pasado de 31 a 33, mientras que el nimero de sicavs
(ES) ha aumentado de 45 a 47, En Luxemburgo hemos pasado de cuatro a 5 IICs, e igualmente en
Sociedades de Capital Riesgo hemos pasado de dos a tres.
Entre los principales acontecimientos del ejercicio 2018 destacamos:

a) Creacion del fondo Sapphire Absclute Funds, FI.

b) Creacién de dos nuevas sicavs: Maharani y Tristaina Sicav

c) Baja por cambio de gestora de JM Kapital Sicav

d) Alta por cambio de gestora de Marga 2014 de Inversiones Sicav

e) Incorporacidon de una nueva sicav en Luxemburgo, Pareturn GVC Gaesco Columbus Euro Mid
Cap

f) Creacion de la Sociedad de Capital Riesgo Itucap, SCR
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g) Cambios de denominacién social de Sicavs: Tete Inversiones ha pasado a denominarse Marsot

Inversions.

Los patrimonios medios gestionados y administrados por la Sociedad han pasado de 1.326 millones de
euros en 2017 a 1.451 millones de euros en 2018, lo que implica un aumento del 9,5%. El desglose
comparativo por tipo de Institucidn es como sigue:

Miles de eurcs
Ejercicio 2018 Ejercicio 2017
N© Patrimonio al Patrimonio NO Patrimonio |  Patrimonio
31/12/18 medio al 31/12/17 medio
Fondos de Inversion 33 765.112 818.715 31 788.397 749.961
S.I.C.A.V. 47 313.790 335.774 45 332.097 313.068
IIC Extranjeras 5 259,178 289,237 4 274.707 256.328
S.C.R. 3 7.349 7.349 2 6.241 6.241
88 1.345.429 1.451.075 82 1,401.442 1.325.598

Evolucion previsible de la Sociedad

Los objetivos para el ejercicio 2019 se centraran en:

Creacidn de dos fondos de inversidn nuevos: GVC Gaesco Dividend Focus, FI en enero 2019, v
de otro fondo de creacidn conjunta con otra Entidad Gestora, mas avanzado el afio.

Creacién, hacia mediados de afio, de mds estructuras Master (LU)- Feeder (ES), que afectara,
en principio, a dos fondos: GVC Gaesco 300 Places Worldwide, FI y GVC Gaesco TFT, FI

Inicio de actividad de una nueva sociedad de Capital Riesgo.

Creacién de una SIL de IIC IL

Intensificacion de la actividad institucional de venta de fondos en el extranjero, una vez los
fondos de Luxemburgo hayan cumplido los tres afios de antigliedad.

Potenciacién del producto propio como via de crecimiento, especialmente los productos de renta
variable y de retornc absoluto, en los cuales la gestora dispone de un alto grado de
especializacion.

Posicionamiento estratégico de los productos de GVC Gaesco como productos dotados de una
gestidn altamente profesionalizada, de corte fundamental, muy bottom-up, en renta variable y
cuantitativa en retorno absoluto, con resultados consistentes a medio plazo
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Continuacién del desarrollo de herramientas de analisis y de control de gestién que posibiliten
mejoras en el binomio rentabilidad/riesgo respecto a los indices de referencia, siendoc nuestro
estilo de gestion eminentemente activo.

- Continuacién de la actividad de I4+D en la reaccién de nuevos productos y nuevas técnicas de
retorno absoluto cuantitativo.

Potenciacion de la actividad global de comercializacién, con una ampliaciéon de canales incluida,
especialmente institucionales, en un entoerno de mercado que creemos serd mas favorable para
la Inversién Colectiva e influenciada por el lanzamiento de los nuevos compartimentos en
Luxemburgo.

Ampliacion de las clases de acciones a otros fondos.
Instrumentos Financieros
Tal como se detalla y explica en la memoria de las cuentas anuales de la Sociedad, los instrumentos
financieros utilizados son depdésitos a la vista en entidades de crédito e inversiones financieras a corto

plazo en “repos” y en instituciones de inversidn colectiva cotizadas,

Los instrumentos financieros usados por la Sociedad no suponen una dificultad especial en cuanto a su
valoracién ni son utilizados como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o transacciones
realizadas o futuras.

Adquisiciones de acciones propias

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad no ha realizado operaciones de compra-venta de acciones propias
ni dispone a 31 de diciembre de 2018 de autocartera.

Actividades de Investigacion y Desarrollo

La Sociedad ha llevado a cabo proyectos de investigacién en colaboracion con Fundaciones Universitarias
para el desarrolio de sistemas informaticos de analisis de mercados financieros y de automatizacién de
ejecuciones de drdenes. Los gastos incurridos en el ejercicio 2018 por importe de 42,6 miles de euros,
corresponden a las colaboraciones antes indicadas.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 26 b).
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Acontecimientos importantes para la Sociedad ocurridos después del cierre

No se han producide acontecimientos importantes desde |a fecha de cierre del ejercicio 2018 hasta

la fecha de formulacidn de las cuentas anuales de dicho ejercicio que no hayan sido descritos en la
Memoria de las cuentas anuales
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GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U.

Formulacién de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de GYC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A.U., para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales e
informe de gestién correspondientes al ejercicio 2018 de GVC Gaesco Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., por el Consejo de Administracién de la citada sociedad en
su reunion del dia 28 de marzo de 2019, los Consejeros han procedido a la firma del presente
documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales e informe de gestién, que se compone
de 58 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracién 0N5470715 a ON5470772, ambas
inclusive, mas esta hoja nimero ON5470675, figurando la firma de cada uno de los Consejeros a
continuacién de la presente diligencia.

Barcelona, ja 28 de marzo de 2019

A

D. Pe‘r"é Sitja Miquel D. Josep Narcis Arderiu/éreixa
Presidente Consejero
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 D. Aquilino Mata Mier D. Juan M@ Figuera Santesmases
Consejero Secretario no Consejero



