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Alos Accionistas de Cuernavaca Invest, S.I.CA.V., S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A., (la Sociedad), que
comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2017, 1a cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

En nuestra opini6n, 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 2017, ast
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con 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 auditorfa de las cuentas anuales en Espaiia, seglin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentide, 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.

Los aspectos mis relevantes de la auditorfa son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material m4s significativos en nuestra auditorfa de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

.....................................................................................................................
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De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversién
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos.

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

Identificamos esta 4rea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusién que la cartera de
inversiones tiene en el clculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor tedrico
de la misma.

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

] gue se han trstado en In nnditoris

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gesti6én de Activos, S.A., 5.G.LL.C.,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora, en la
determinacién del valor razonable de los
instrumentos financieros de la Sociedad.

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

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

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

Valoracién de la cartera de tnversiones

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

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

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad no son significativas.
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V,, S.A.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de Cuernavaca Invest, S.I.C.AV,, S.A.,,yno
forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

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

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 Sociedad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparaci6én de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

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

la

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opini6n.

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 incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman baséndose en las
cuentas anuales,
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Cuernavaca Invest, S..C.AV,, S.A.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreceién 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 mis
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

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 utilizacién, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 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 informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, Ia estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informaci6n revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo gue logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad, en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los Administradores de la
Sociedad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados m4s significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (So242)
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Cuernavaca Invest, S.L.C.AV,, S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

O0M38910431

ACTIVO 2017 2016
Activo no corriente -
inmovilizade intangible -

Inmovilizado material -

Bienes inmusbles de uso propio z

Mobiliario y enseres

Activos por Impuesto diferido -

Activo corriente 4 821 999,49 4799 731,33
Deudores 38 673,82 8 977,76
Cartera de inversiones financieras 4 299 378,44 4 551 718,36

Cartera interior 437 152,21 1918 596,78
Valores representativos de deuda - 537 228,36
Instrumentos de patrimonio 337 152,21 489 493,75
Instituciones de inversion Colectiva . 891 874,67
Depdsitos en Entidades de Crédito 100 000,00 -
Derivados - -
Otros -

Cartera exterior 3 866 436,46 2824 751,84
Valores representativos de deuda 1189 354,94 1250 189,54
Instrurnentos de patrimonio 287 335,23 188 574,12
Instituciones de Inversién Colectiva 2 389 746,29 1185 988,18
Depasitos en Entidades de Crédito - -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversion (4 210,23) 8 369,74

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Pericdificaciones -
Tesoreria 483 947,23 239 035,21
TOTAL ACTIVO 4 821 999,49 4799 731,33

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adj

diciembre de 2017.

unta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

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

OM9910432

PATRIMONIO Y PASIVO 2017 2016
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 4 807 597,31 4785 227,15
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 4 BO7 597,31 4 785 227,15
Capital 4 160 840,00 4 160 840,00
Participes - -
Prima de emisién 136 953,29 136 954,79
Reservas 684 504,28 684 504,28
(Acciones propias) (167 787,74) (167 785,40)
Resultados de ejercicios anteriores {29 286,52) -
Otras aportaciones de socios - .
Resultado de! ejercicio 22 374,00 {29 286,52)
(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido
Pasivo corriente 14 402,18 14 504,18
Provisicnes a corto plazo - -
Deudas a corto plazo -
Acreedores 14 402,18 14 504,18
Pasivos financieros . .
Derivados .
Periodificaciones - -
TOTAL PATRIMONIOQ Y PASIVO 4 821 999,49 4799 731,33
CUENTAS DE ORDEN 2017 2016

Cuentas de compromise
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por aperaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la HC
Valores recibidos en garantla por la lIC

21 220 427,59

19 879 660,00

21 671 058,52

18 879 660,00

Capital nominal no suscrito ni en circulacion

Pérdidas fiscales a compensar 6 283,42 29 286,52

Otros 1334 484,17 1762 112,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21 220 427,59 21 671 058,52

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2017. )
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

OM9910433

Cuenta de pérdidas y ganancias coarrespondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
{Expresada en euros)

2017 2016
Comisiones de descuento por suscripciones v/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva 7 080,80 5103,17
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (57 522,18) (54 705,34)
Comisién de gestion {31 580,66) (31 647,98)
Comision de depositario -
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Ofros (25 941,50) {23 057,36)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado . -
Resultado de explotacién (50 441,36) {49 602,17)
Ingresos financieros 38 376,45 49 376,95
Gastos financieros (1270,79) (629,10)
Variacién del valor razonable en ingtrumentos financieros (33 595,54) 38 796,71
Por operaciones de la cartera interior {9 116,18) (37 482,34)
Por operaciones de |a cartera exterior (24 479,36) 76 279,05
Por operaciones con derivados - -
Otros
Diferencias de cambio (30 543,01) 4 467,96
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 89 848,25 {71 696,87)
Deterioros - -
Resuitados por operaciones de la cartera interior 20 324,45 (2616,71)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 79 578,81 (66 657,93)
Resultados por operaciones con derivados (53,01) (2 422,23)
Otros - =
Resultado financiero 72 815,36 20 315,65
Resultado antes de impuestos 22 374,00 {29 286,52)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 22 374,00 (29 286,52)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de'la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre ds 2017.



'£10Z 8P 21quislolp 3p L g o OpEUILLIES) jenue
01d1218[8 |e BjuaIpLOdsalI00 0JaU ojuoLIEd |3 U SOIqUWED 9p 0pE}Sa |9p sjuelBa)ul eped uewo) ‘BjUNipE BUOWSW B US SEjoSap ‘€l B | SBJON Se

I
o
<
o
—
(o)
()]
=
-
LE'L6S 0B Y - - 00'pleZZ - (es'98z 62) (v2'28Z791) 8Z'v0S ¥BY 6Z£56 95, 000VE 0L ¥ ZLOZ 3D 8lqis|olp ap LE |e Sopjes
= - - . . - - oluowiuied |ap SsLODELEA SBI)
{ra's) : = 3 (re'z) - (os'1) - SEIS|UOJ00E U0 S3uIRIRd0
- z5'oBz 6z - {zs'ogz 62) - - - 0I2Jaf3 |5p opeynsal [8p ugpEddy
00'%.€ 22 - = 00'vicee - - - - - . sopidouossl soised A sosasfu) jejo|
SL'AZZ 8L Y - - (25'08Z 62) - - (o¥'ses /91) 8Z°v0S ¥8D 6L¥G6 9%l 00'0VE 09L ¥ opejsnie opjeg
- s810448 Jod saisnfy
" - ouBLD ap soiques Jod sajsnly
Sl'izze8ly - . {ze'osz 62) - - (ov'sgs 291) 8z'v0S ¥89 GLPS6OEL 00'0PE09LY 9L0Z 9p BiqualIp ap LE [ sopjeg
[ejo) opinguye  (gusnoe  ovsefe S0/00s ap  sasouslue  (seidosd  semesay uorsiue jenden
cluowed opuspiaig) 1ep ssucloepode soposfe  sauolooy) ap ewig
o0 opejnsay senQ ap
sopeynsey
ojau ojuowuied |2 ue solquIEd ap [eJo) opeisT (g
00'bLE 22 SopIdouoaal sojseb A sosalbul ap |ejof
seloueueb A sepipiad sp BjusNn B| B Sejousls)suEn e
sels|uooe 4 sediojed e opique ololwed ja ue spusLEDallp sopeIndw) sojseb A sosalbu e10]
AR, 5 E
/ .H = ,,.” H M 00'vIE T2 selpueues £ sepipied ap ejuana g ep opeENSayY
3 S g 7}
el ol - W soplaouodal soyseh A soselbu) ap opejsg (y
* v -
LIS o=

(souna us opesaidx3)

102
9P SIQUISIOIP 3P LE | OpeulWIS} |enue 0101283 [ ajusipuodsallod ojeu ojuowiyed |e ua soiquwied ap opejsy

V'S “A'Y'OI'S ‘1S9AU| BOBARUWISNY



OM9910435

GLIZZ S8l Y - - (zZ5'987 62) - - (0682 191) BZ'V0S #89 62%S6 OEL 00'0¥8 091 ¥ 910Z 3P 3IQUWIBIDIP 8P LE [E SOpleg
- - - - clucwinjed [@p SSUCIDBLEA SBIIO
{6e'zes 91) - - {gg'css 291) or') 00'02 SBJSIUCII0E LUOD SauckeIRdD
(80'v6¥ €) - : 60'¥6¥ € oloIsf (8p ope)NSaN [9p uiED)dy
(z5'952 62) . {zs'08z 62) - - . . SopIooU0sa. S0i5EB A sosaubul [ejo ),
90'orz 86T - - 60'¥6Y £ - - (55°L€) 6L'0L0 189 E££'€56 9¢1 00°0Z8 091 ¥ opejsnle opjeg
. . saloua Jod seisnly
- . - = ouao ap seiquen od saysnly
s0'srz Z86 - r 60'P6Y € - - {s5'Le) 61010 189 £E'€S69EL 00'0Z20OL Y SLOZ 9P 2lqusaidip ep L¢ |e soples
[elol opingquie  (eusnaoe  opousla  soposap  sasopejue (seidousd  seasassy  uoisiwa lenden
ojuowryed opuspiaig) 1ep sauopepode sopalsfe  sauoinoy) ap ey
ong opejnsay SenQ ap
sopejnsay
0jau ouowed j@ us solqweD ap [Bjo} opelsg (g
(257082 62) S0pI120U0S3) S0}SER A S0selbu] op |Bjo
seroueueb A sepipiad op ejuang e e selpuUSIaSURY [R50
sepsiucioor A sadidied e opingine ouowyed |9 ua ayuswejoanp sopeindw| soyseb A sosaibug 210
& £ = L

= A (zg'98z 62) setoueueb A sepipsed ap BjuSno €| 8p OpPE)NSSY

sopiaoucoal so)seb A sossibu) ep opelsy (v

CLASE 8

(somna ua opesaldx3)

Li0e
8p 3IquiBIdlp ap Lg |8 opeujus) [enue 0[o[oia(o | djueipuodsallos ojau ojuowjed |9 Ua SOIGWED 3P Ope}ST

V'S "A'VDI'S IS9AU] BOBABLISND



{I,ﬂ% el \T“[;LIH{IS 0OM9910436

CLASE 8~

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

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

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Cuernavaca Invest, S..C.A.\V., S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Vigo el 11 de julio de 2000. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 29,
Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 23 de enero de 2001 con el nimero 1.564, adquiriendo, a efectos legales, Ia
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversidn Colectiva es Ia
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacién de la Sociedad esta encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.II.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionaimente es la Entidad Depositaria de fa Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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

. Cambio de forma automética, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacion "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S.LM.C.A.V.)y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.1.C.A.V.).
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. El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. E| capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

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

Cuando por circunstancias de! mercado o por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, el capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o
de uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en
el Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

. Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los drganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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

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

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

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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La Sociedad Gestora percibe una comisiéon anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2017 y 2016 la
comision de gestion ha sido del 0,65%.

lgualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2017 y 2016 la comision de depositaria ha
sido nula.

Adicionalmente, desde el 2 de julio de 2010, Alterarea, E.AF.I., S.L. presta servicios
de asesoramiento financiero a la Sociedad sobre la totalidad de las inversiones
mantenidas por la misma La remuneracion efectuada por la Sociedad por los
servicios anteriormente descritos, durante los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a
12.147,04 euros y 12.900,21 euros, respectivamente, y se encuentran recogidos en
el epigrafe "Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b)  Gestién del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del pablico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

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

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

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

® Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

) Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de sus
resultados.

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

b)  Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

¢}  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.
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Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2017,
las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a fa
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016.

d) Consolidacion
Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a ia informacién existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accién de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2017 y 20186,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance
de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.



0,03 5 HRos OM9910441

CLASE 82

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al efercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
{Expresada en euros)

3.  Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2017, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2016, es la siguiente:

2017 2016
Base de reparto
Resultade del ejercicio 22 374,00 (29 286,52)
22 374,00 _ {29 286,52)
Propuesta de distribucion
Reserva legal 2 237,40 -
Compensacidn de resultados negativos de ejercicios anteriores 20 136,80 -
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (29 286,52)
22 374,00 (29 286,52)

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidén de la
Sociedad continuaré en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

¢} Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de fransaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como Ia
determinacion de su valor razonable se describen a continuacién:

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién més reciente siempre gue no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.
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Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre,

. Depdsitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio gue iguala el rendimiento interno de |a
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
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El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en ia Circular 6/2010 de la C.N.M.V,, y sucesivas
modificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicién y cesién temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deteriorc y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: ias diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de [a
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de "Valores representativos de deuda®, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h)  Acciones propias y Prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacién
recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

10
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)

Los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

11
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5. Deudores

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

2017 2016
Administraciones Publicas deudoras 37 442,46 5 463,76
Otros 1231,36 3 514,00
38 673,82 8 977,76

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2017 y 2016
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario
practicadas en el ejercicio correspondiente.

6. Acreedores

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

2017 2016
Otros 14 402,18 14 504,18
14 402,18 14 504,18

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

12
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7. Cartera de inversiones financieras

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

2017 y 2016 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Depdésitos en Entidades de Crédito

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva

Intereses de la cartera de inversién

2017 2016
437 152,21 1918 596,78
2 537 228,36
337 152,21 489 493,75
- 891 874,67

100 000,00
3 866 436,46 2 624 751,84
1189 354,94 1250 189,54
287 335,23 188 574,12
2 389 746,29 1185 988,18
(4 210,23) 8 369,74
4299 378,44 4551 718,36

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y 2016,

respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el saldo de este epigrafe del balance de situacién
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés del Euribor a un mes menos

0,50 puntos porcentuales.

13
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9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2017 y 2016 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion;

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017
Capital inicial 2 404 050,00 - ] 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 1756 790,00 - - 1 756 790,00
4 160 840,00 - - 4 160 840,00

Operaciones con

2015 acclones Otros 2016
Capital inicial 2 404 050,00 - 2 404 050,00
Capital estatutario emitido 1756 770,00 20,00 - 1756 790,00
4 160 820,00 20,00 - 4 160 840,00

El capital social inicial estd representado por 240.405 acciones de 10 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desemboisadas.

Desde el 17 de octubre de 2006 fas acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

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

Con fecha 4 de julio de 2016 la Sociedad procedié a realizar una emisién de capital

estatutario, por un importe de 20 euros habiendo puesto en circulacién 2 acciones de
10 euros de valor nominal, totalmente suscritas y desembolsadas.
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

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

b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante ios ejercicios 2017 y 2016, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2016 2016 Otros 2017
Reserva legal 117 908,87 - 117 908,87
Reserva voluntaria 566 595,41 566 595,41
Resultado de ejercicios anteriores - (29 288,52) - (29 286,52)
684 504,28 (29 286,52) - 655 217,76
Distribucién
resultados de
2015 2015 Otros 2016
Reserva legal 117 559,46 349 41 - 117 908,87
Reserva voluntaria 563 450,73 3 144,68 - 566 595,41
681 010,19 3 494,09 - 684 504,28

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

¢)  Acciones propias

El movimiento del epfgrafe de "Acciones Propias” durante los ejercicios 2017 y 2016,
ha sido el siguiente:

2017 2016
Saldo al 1 de enero (167 785,40) {31.55)
Entradas {14,08) (167 753,85)
Salidas 11,72 -
Saldo al 31 de diciembre (167 787,74} (167 785,40)

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantenia 14.308 acciones propias
en cartera.
15
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de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

d) Valor tedrico

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

2017 2016
Patrimonio atribuido a accionistas 4 807 597,31 4785 227,15
Ndmero de acciones en circulacion 401 776 401 776
Valor tedrico por accién 11,97 11,91
Ndmero de accionistas 105 104

e)  Accionistas

Al cierre de ejercicio 2017, dos accionistas, personas fisicas, poseian acciones que
representaban ef 82,77% de la cifra de capital en circulacién, asi como un porcentaje
individual superior al 20%, por lo que se consideran participaciones significativas de
acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversién
Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al cierre de ejercicio 2016, tres accionistas, personas fisicas, poseian acciones que
representaban el 82,77% de la cifra de capital en circulacién, asf como un porcentaje
individual superior al 20%, por lo que se consideran participaciones significativas de
acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de instituciones de Inversion
Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Otras cuentas de orden

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

2017 2016
Capital nominal no suscritc ni en circulacion 19 879 660,00 19 879 660,00
Pérdidas fiscales a compensar 6 283,42 29 286,52
Otros 1334 484,17 1762 112,00
21 220 427,59 21 671 058,52
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

11.  Administraciones Plblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2017, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el gjercicio 2017 una limitacién del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible provisional del ejercicio 2017 se ha compensado del importe de Ias
Bases Imponibles Negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar" en Cuentas de Orden, de acuerdo con los limites
establecidos en la normativa vigente.

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

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de iucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, ¥ en relacioén a la
informacidn a incorporar en la memoria de tas cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2017 y
2016 por la Sociedad es el siguiente:

2017 2016
Dias Dias

Periodo medio de pago a provesdores 0,65 6,93

13. Otrainformacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2017 y 20186.
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Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017, se compone de
dos hombres y dos mujeres.

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

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

19



OM9910455

EUROS

Brckrint

(e1'155 LSL) 1Z°2G) 25F S2°68 vE'€0L 8BS lousju] elaye) Y101

00°000 00} S2'68 00°000 00} SOS3W Z| B JoMadns ou "OJA U 0 EISIA B| B "0D°3F ua soysodeg SITYLOL

-- 00'000 001 S2'G8 00'000 00} ¥N3 ZZ-Z0-810Z 01L'0 1M8
Sasaul gL e .._o_.__wn_:m ou oA uUCd CB)SIARBIE 0043 ua wOu_ma.un_mn_
(€1L11SS LS)) LZ°25) LE8 - be'eos agy UQIJBZIOD SEPNILUIPE S2U0199Y S TV.I0L

810601221083 £8'9es ye'zeze - 10’92 L dWN3 XONIHIOV

0€0109691053 (62°L2y ¥8) 00'9ZLS6 - 6.'6v1 081 ¥N3 VS UYIN YINEYHd

#008S0S0L0ST £5°209 6e'ePs . - 9e'9e6 9 WN3 ¥S Q13IA V1I3VS

FLA0BSYFLOSS (LO'SER) vZ'eov Li - GZ'0g9 /L HN3 Y10Hay3agl

BL30EFBLLOST (0L'BLG 22) €L'E8Z 6L - £2°108 961 ®N3 AR Fo][NeEERETN

ZEM00BELL0ST (9€°19L) Lg'9gr g¢ - /8'26622 dWNn3 Hosg

i o6 E 0l00068LI0ST /2'996  09'VOF 99 - £8'628 95 wWN3 V'S “TYIAOYYIS
5 .- UQISEZNNOD Sepljipe SaUoIDayY
M m NISI elleAsn]d / 9|geuozel S3saJaU]  |eroiul eslAIg JolalU| eralIE])

u w (eneasnuiy) Joep uglorlojea

{(sotne ua opesaidx3)
L10Z @p aiquiaidip 8p ¢ |B SEJ8IIURU) SDUOISISAU] 8p BI3EY °|] OXaUYy

V'S "AYITS ‘Isoau] BIBARBUIOND



(e
p]
4
w 9LLLZZTIO0HD +8'€LL | 80'LZ9 Sl - vz ity vl dHD a9y
o 112021000044  02'8v6 L0'alG g2 - 18'206 12 yn3 ¥'S “IV10L
> 192500ZL00HD  (69'0L1) £9'g98 €1 ' LE'6.6 €1 4H2 SILYVYAON
- 8192000001 €' 05'65¢ 0Z . 2'ivL 02 E(E] ¥d'S 109 YSILIN
e 846071000044 (00'€0t 2) 55'¢i8 ¥l - S6'G/L L) ¥n3 SILNIAY-1JONYS
82902100004  8S'6.S | 8.'8¥¥ 91 0Z'698 vl Hn3 XV
L9ZLZL0000Hd  ¥Z'966 GO'LES 2 L¥'EE5 9 Hn3 NITIHOIN
¥790Z1000044  25'6E8 Ge'008 Z1 £e°196 LI HN3 INONVA I4NOHD
L#042810003) (rL'e) 6e'gG. / - 6719 / Hn3 HYD
06LGSZ0000TN  8EPLOZ 00'96¢2 6 . 29°189 9 Hn3 sav3a
80S/55500030  {(2L'b¥Y) 16'064 9 . 60'SEY L HE| WOMITIL IHOSLNAA
000001200030  0S'09E L D0'008 €1 0G6°G¥y 21 Hng OV HIISAYHOYITNIVA
BOEECLO000Hd 929 02'zZ9 ZlL P¥'GLO 21 Hn3 VS IONYNO
LLLdSva0003a  90°L19 zl'evs L - 99'GZL L1 Hn3 OV 48ve
DBSZGR0000IN €279 $9'080 t1 - 16'G0F €1 HN3 HIALSNINLSIM SITVHSO8
26%986££0099  (11'cB) IZ'EW6 € = 86'9€0 ¥ 499 914 Al
lG2e6Zr/6038 (62'P66) Z8'919 01 - LL'LLG L3 un3 MIYEHILINI
0BEBEZS000LI {(c0'o6t 1) ¥6'ZL6 €L . 16'80% GI yn3 N¥[IvLl OLIg3dD
1578811000992  OL'6PS L 85'StY 6 . 8F'068 £ ddg9 O1d OLNIL O
gEE5Z1L0000Hd (E6'042) S6'9EY © 5 88'689 G un3 INIWTD dvD
UoReZNoI sepljiuipe ssuojaoy
(g1'091 2) ve'rse 681 | (86'S6Z ¥} ZTL'SLS £1Z | epez|jos epeald efl ejusy $3TV.LOL
0L1980vrLLSX  (ge'gLL) J9'€05 802  99'06Z 1 00'Zze@80z  Wn3 L0-90-ZZ0Z S+l 40D 181V
6.£09ZEL00YH  £0'CG6 £5'C6L 201 09668 OG'OKZ LOL  HN3 £1-90-Z20Z 48'L QHVHIIND ONISYD
G6PLGST09LSX LF'eri L LP'vO8 L0V 0S°09 00'8LL 00L  WN3 $0-G0-£202 S0 JHOD VOIHIAWY 40 MNvE
GBGECHEESSLSX  £6'899 £1'286 66 0Z'CZE 66 dn3 91-L0-81L0Z 690 ¥YNOIDOV Juvovd
10V282L16LSX  95'OFL L 90'86L LOL  ZS'GS 05650 00L  HN= 12-10-22Z0Z 1£°0 ATTNVLS NYOHOW
18AVI9rES0SN  (¥8'8F9 L) 22'1zz 691 (88'2e)  19'98¥BL  ASN 0Z-01-020Z 00'S YAgd
¥6NVAZ82008N (£9'688 2) £6'8Y8 €8 {31'68€) 9G'8E/ LB asn ¥1-60-8L0Z 08'L DNI IAGSY
SSINYMBEBZ8SN (LZ°2L08) 8'¥0. 16 (z0‘go9 2) 62'914 001  asn 2Z-%0-02Z0Z €1'S V'S '¥OINO4T1SL
s w, = JBLBORGLB0SX  96'I00V og'ceg 0cz  (99'¢0S £) 00'92R 922 MN3 L0-Z0-L20Z 06'C W10Xax3gl
\ o F epez3od epeald efy ejusy
w g
- My W NISI Bileasn|d / 2lqeuozel sasaislu| [eloug eslAIg Joualxg elauen
¥ N._._. 2 (eneasnupy) Jolea ugIEICEA

{soina us opesaldx3)
Z10Z 2P 21quIBIDIp 8p 1E |B SEI9JIUBUI) SBUOISIZAU] ap BISHEY | OXaUy

V'S “A'Y'O'I'S ‘ISeAUf eDBARULIBND



OM9910457

CLASE 8

el

PE'EED |
18'818
Ze0/882¥9¥SnN  28'8.8
05°‘69S €1
Z1685/ec0031  (66°291L)
L08890FESINT  {(GE°2%)
918925L9LLNT  9S'ERL
¥8¥Z2Z/L50NT 28628 8
16996H8L20NT  LZ'iE)
LBEEEPOBOLNT  Z24'CE9
ziegegelsiont  {91'292)
POZOCESEYONT /2869 2
6069/51920N7T  SO'E9F
69€S89220N7T  (0Z'622)
0ZL6YLOLO0Md  LEbiE
18bFZ¥6LZ0NT  0P'BLL
SL'svZ 0L
£9£9Z12000L1 Z9'L/Z
GZXTNEQE00ED  ZL'C66 L
G00VOFE0003d  +1'86L 1
NISI BlleAsn|d /

{eneasnuny)

ob'ocy 998 € (86'G6Z ¥) Z1l'cor 598 €

00626 98 - £1°'050 98
00'6¢6 98 : e1'050 98
6z'Zlgzoee - 62°/¥2 682 2
L0‘0LZ €02 - 00'eL€ €02
695l 002 - 00'002 00Z
00°S¥L 0S1 $9°L00 051
69'628 80E LB'666 662
LZ°IEV SLL 00'000 GL1
22'gga gz 00'650 12T
¥eZLL 66 00°000 001
12'869 202 - 00'000 002
SO'€9% 001 - 00000 001
80'Z50 98 - 82'L8Z 99
8L'v.LE 00E 18666 66¢
€6'€50 1€ 2 gllieeecle
£2'set 182 - 20°06S 9.2
Z5'€Z6 Gl - 06'159 GL
BE'LLL 81 = 19°221 9L
05'09. 6 9£'896 £
8|qeuozel S9saISU| el
Jolep ugloeIo|eA

asn

dan3
dn3
an3
dn3
dnd
Hn3
Hn3
dan3
Hn3
asn
Hn3
un3

Hn3
HN3
dn3

esing

10L9IX- BlaED TVI0L

BAR2221d ou sauopediviyed A sauolooy S1VLOL
ANN4 MD0EMOVYIE "1HVd
BAROAIIQ ou sauoloedisnued A sauooy
BARORJIQ saucpeddnued A seuo129y STTVLOL
aLl ol % HOINIZNW " LYvd
Y3amM B 1388V IHISLNIA " 1dvd
QIHDOSHLOY 30 NOWAT "1Mvd
WYDH313d "1Hvd
LISSV AD0EMOV1E "1Hvd
13SSY 0039904 "1Hvd
OOHNGNIXNT INVIMANYD "1Yvd
SHNOFWIXNT AI0UMOY 18 " 1dvd
OVNVIN L3SSY HINOOQId "1Hvd
LISSVY 0039d0H "1Hvd
OMNO4140d JVNDINHYD "1dvd
IYNOILYNYHIALNI S4W " LHvd
eAljoadig sauooedpiped A sauoiooy
UQIIeZIj0d sepilupe Sauolddy S37v.L0L
YdS T3N3
10d13d HOL1NA TWAOH
ZNYITY

JOLIa]X3 elalen)

{solna ua opesaidx3)

210Z 3p aaquIaldIp ap LE |e SBISIOURULY SOLOISIOAU] 9P BIale)) | oOXauy

V'S “A'V'DI'S ‘IS0AU| BOBABUIAND



OM9910458

al
«©
L
I
=T
-l
[+

L0981 L2105

81050ieel0s3
0e0105691083
00850501083
PLAOBSGYYI0S3
81L30E¥8.1083
LEMQOGELLOST
010006811053

0€1LL¥984€083
88/9090%208X

S¥S1L010000S3

NISI

(zc‘18v 912)

66°06L L
66061 |

(co'6gl ¥£T)
0e'zZll g
(82'€¥5 G1)
(¥s'09¥)
62'6E9
(Le'c06 291)
59'000 L
11'€96

zZL'L8 6
00'EEY L
ziL'giee

00°00. ¥
00°00. ¥

elleAsnd /
(eneasnuip)

8.°06G 816 |

L9°'v18 168
19'v/8 168

S.'E6V 681
00°e9G £
00'909 0L
(Regder
0/'6G6 G
Z¥'oPe €08
16’291 8
19'602 G5

ob'821 9zZv
¥g'0L1 202
z9'190 612

06°6¥0 L11
06'6%0 LLL

a|qeuozel
Jo[ep

¥9'6L2 T 0£'v80LEL 2

2 29'c89 068
! 29°€89 068

- ge'ego €22

5 0L°0GF &

: 8.'6v1 081

- SO'eLL ¥

- Ly'¥Ze &
£L'chl 99¥

- 98'551L £

5 ¥8'StL vS

1Z'811 T ¥E'19E OLb
GE'9LZ L ¥84/9 602
Z6'196 05689012

LE186  06°6YE 901
LE'765  06'6VE 901

sosaaju| feloIur
UQISRIOfEA

dn3

und
Hn4d
dn3
Hn3
N3
dn3
dun3

an3
dn3

dn3

esiaIg

Jol@ju| eJape) V101

eAnsaag ssuojoedianied A ssucipoy $3TVLOL
¥ OYINIA HZAINIMNYE Levd
eAl2alIqg sauooedioued A sauoinoy
UQIDEZNIOD sepiwpe sauopsy S3TVIOL
XONIHIDY
VS UVYIN YINUVHA
S 13IA Y113VS
Y10odad3agl
V'S ‘WOINO4ATTAL
Hosg
V'S IVIAOHYIA
UQIDBZROD SEPIWPE S8UoI2aY
SEPE[EAR SSUOISIWT STTVIOL
L1-€0-21L02ZIE1'¥Y 3av4
L0-20-810Z188% 'O
SEPR[EAR SBUOISIUT
ealjqnd epnaeg s3TVLOL
L0-20-810ZIG2'S AHAYN YWONOLNY INCD
ealiqnd epnag

JoU9U] BIDMED

(soune ue opesaidx3)

910Z 9p 2IqUaIOIP 8p L¢ [e SeISIJUBUL SOUOISIBAUI 9P BISJEY) °|] OXBUY

V'S “AY'OTS ‘IS9AUf BOBABUISNY



(&)
1N
=t
o S00#0H200030 S¥'1L19 | 00'Ei6 €L z GS'LOE ZL Hn3 ZNVYITIY
—1 91212¢Z100HD  [E'ZPE L2901 2 - L2'v28 9 44O gav
o LZZ0Z21000044 0.G0E 2 968'050 €1 - 92154 0L dnd ¥'S "IvYiOL
(o)) 1019€2.L00030 30'66E € 09'Ge9 €1 ‘ Z25'99Z L1 N3 93Y-9v SNIAWAIS
= GGE60000007IN 05861 ¥0'ss. € ¥S'055 € N4 YAD-AN H3ATTINN
o £925002100HD 62611 9£'60/ ¥ = SS9 ¥ 4HD SILHYAON
8¥0ZE0ZLO0HD  (ZL°4GL 1) L1'020 9 82422 1 dHD SONIQTOH SHOOY
876021000044 {L9'zae) 06'65F S - LS'ZHE 9 dan3a SILNIAV-IdONVYS
6Z6¥rSH0008D  (60'68G) $Z1EL € - £E'0ZE ¥ ddgo O1d SANYHI Tvid3adialg
192121000044 G9'JBZ | 0E'var 0L 59'091 6 Hn3 NIT3IHOIW
0615€200007TN L8'¥S. ¥8'GLL b T £6'020 ¥ N4 Sav3
9.¥ee L €0001 Lg'sg GG'26G Z - #0'FIG 2 dun3 v'd'S 'INT
80685500030 8G6'cTlL Z2.'6S8 0L 198/ 0} Hn3 WOX3T3L IHOS.LN3A
000001200034 L1.'096 006 €1 62'0£8 21 Hng OV HIANSAHHIYITNWIVA
06190S€000LI (e8'vG4) AR * 50'99¢ £ dn3 YdS JAVHLSOLNY
80€EE 10000 9g8'LLZ G002 9 - 61'G66 § dHNn3 YS JONVHO
LLL4SVYE0003a  e¥'62 19'CE0 G $2'v00 § dn3 oV 48vd
28¥80201 0044 (Le'Z18) ¥8'02. € - LZ'EES ¥ dn3 JI9ONT
Z0C128L 100N (zo'zze L) EL'eGL 2L = G6'GIY EL d4N3 d3J0ED ONI
26/881L20008D  BE'GES 25'56. 6 ¥L'09¢ 6 d49 O71d OLNIL OId
829021000044 18'cL0 1 06'%5l 8 5 60'L¥L / dn3 VXY
UGIIBZI}0D SEPRIIPE S3U0IIIY
91'066 82 5681 052 |1 OL'PSOS BE'CES LET L epezijod epeapd el ejusy S3TVLOL
L0¥L8LL1G1L8X o'l $5'390 001 20'04 0S°GS0 Q0L un3 2Z-10-220216£°0 ASTINYLS NYDHOW
BEVFSYESELSX 80'05¢ ¥0'v.6 66 % 96'c29 6B N3 21-L0-£102194'0 SOV
80SGLZ|1LO0Md Z6'€R9 ZrrEr fLL B6¥'G9G | 0506/ CLE un3 60-£0-0202I66'€ AXVYHDIND ONISYD
LEAVMOPBS0SN  ZL'061 9 £4'990 164 10'88/ 19'9/8 #31 asn 0zZ-01-020zl00'e wAgSE
LI¥28219508X ZL'eE0 ¥ 29'88S ¢ (£8‘cLe 1) 0g'S0g 0L L dan3d 60-11-0202/52°¢ ANYTHIAAN MNYEOgYY
£980/628018X GG'/69 L SG'/6L 102 22'666 ¢ 00°00S €61 dan3 L0-20-6102I88°L D7d 0083l
PBNYALSCZ00SN ZZ'ZL5E 82'GGZ S6 29'68 9G'gEs 16 asn F1-60-810ZI08°} DN| JIAGEY
SGINYMBEB/RSN  PO'EBl 2 61'668 20l (oe'sle) GZ'oLl 00l asn LZ-0-020ZIEL'S "¥'S ‘¥DINOITT1TL
' Mo m 1816986/.805X 10'828 € L0'vS. 082 L6'0Z8 | 00'9Z8 922 dan3 L0-Z0-1202105'e v10"axyIgl
i ", = epez|joo epeald el ejusy
-
” M z NIST ejjeasn|d / a|qeuozEl S3S9IU| leroius esialIq Joua)xg eiaue)
-3 / oh (erreasnuipy) Jojea ugeIoeA

{souna us opesaldx3)
91.0Z 9P 8.quidIdIp 9P | | SBJSIOURU[ SOUOISIDAUI 3P BIMEY || OXauy

V'S “AV' DTS ‘ISOAU| BdBABUIDND



OM9910460

S6'60S 8¢l P8ISLPZIT O0M'PSOS 6CTHTOBK T doLeixy BiaMe]D TYL0L

GL'216 16 glL'eg668L 1L - £¥'cL0880 L BAlo8IIQ seuopedioed A seuopoy §S3TVLIOL
F8¥cccL1e0M S6'80Z € 16'802 €02 06'666 661 dn3 WvOH3aL3ad 1HvYd
8090LAL44LNT §5'9Z1 € Gg'oZ1 £02 = 00'000 002 dn3 13SSY 0034d0OH Ldvd
BGBLELLSZ0NT 91'0Z8 15 £1'200 041 - 2E'SLL 8L asn Az LW 113 L49vd
APE6L0.810MN7 LL'ZL6 2E L1218 ZEL - 00'006 66 N3 13S8Y 003904 LHvd
0ZL6710L00Yd 11915 18'015 002 - 0L'000 002 dan3 ONO41H0d DVYNDINGYD Ldvd
LShlgeszion 19°12e 9 19°'L2E 9.2 = 00'000 0.2 dn3 SIDIAHAS NId HOVSSYIW LHvd
eBAJJoSIlg sauopedioipied A sauojaoy
¥9°'000 Z1 rAN J1:5: 1] " 8F'ciS 921 ugloez|jod SepRItupe sauolddy S3TVLIOL
! nn 0L L€L0000YH S 29'264 T 00’989 6 ) 8e'e68 9 dn3a TYNOIDOVN OONVYd
2 L 6eXTNENI00ED 8S'vEL 2 e¥'eel €1 E $8'26€ QL dan3 10413d HO1NA TVACYH
o ..-\Hu NISI eijeasn|d / algeuozel  Sasalojy| [eio1ul es|Alq] lopayxg elapuen
m_ {eneasnuip) Jojep uglaBIojep

{souna us opesaldxs)
910Z ap alquaidip ap L |e SeI3|OUBUL SSUO|SIBAU| 3P elajie?) || oxauy

V'S “A'V'DI'S ‘ISeAU| eoRABUISNYD



0,03 . EuRos 0M9910461

CLASE 82
et

Cuernavaca Invest, S...C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2017

Exposicion fiel def negocio y actividades principales

El entorno econdmico global ha seguido mejorando durante todo 2017. Todas las regiones
del mundo estan registrando sus mejores tasas de crecimiento econdmico desde la crisis
financiera de 2007-08. Especialmente es asi en Europa, donde la crisis del euro de 2012
demord la recuperacion.

En los mercados financieros hemos seguido viendo entradas de flujos en los activos de
riesgo, con un reflejo en los precios de los mismos. Casi todas las bolsas han registrado
avances en este afio, que se cierra con subidas generalizadas.

En el caso espafiol, la bolsa ha registrado una evolucién mas modesta durante la segunda
mitad def afic como resuliado de las turbulencias politicas derivadas de la situacién en
Catalufia. Ello a pesar de que la economia ha seguido registrande tasas de crecimiento
cercanas o por encima del 3% durante el periodo.

l.a Reserva Federal americana ha seguido con su proceso de normalizacion gradual de los
tipos de interés, situandolos actualmente en el 1,5%. En Europa el Banco Central Europeo
ha extendido durante 9 meses mas sus compras de bonos, hasta septiembre de 2018, pero
ha reducido la cantidad de compras mensuales, una indicacién de que se aproxima una
cierta normalizacion de su politica monetaria.

Ademas, este entorno econémico positivo generalizado se ha dado con unas tasas de
inflacién sorprendentemente bajas, lo que ha propiciado una cierta subida de los precios
de ios bonos en muchos paises.

En este entorno el indice S&P3500 de la bolsa de Estados Unidos cierra el afio con una
revalorizacién del 19,4%. En Europa, el indice Eurostoxx50 ha acumulado en el afioc una
subida del 6,5% vy la bolsa espafiola un 7,4%.En Japén la bolsa tuvo un fuerte tirén en la
segunda parte del afio gracias a la mejora econdmica y la victoria electoral del primer
ministro Abe, cerrando 2017 con +19,7%. También [as bolsas emergentes registraron
avances importantes (+34,3% en dodlares). Hay que tener en cuenta que la debilidad del
dolar reduce las rentabilidades en euros de las inversiones en muchos paises fuera de la
eurozona, incluido Estados Unidos. Dentro de las bolsas de los mercados emergentes han
destacado las subidas de paises latinoamericanos como Argentina (+77%), Chile (+34%)
o Brasil {(+27%).
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Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2017

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

En los mercados de divisas destaca una depreciacién bastante generalizada del dolar y
una apreciacion del euro frente a casi todas las monedas, reflejo, de nuevo, de la mejor
evolucion de la economia de la zona euro. El euro se aprecié un 14,15% contra el dolar en
el afio; frente al yen el euro se aprecid un 10%.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la fuerte recuperacion
en el precio del petrdlee durante la segunda parte del afio (entre el 30% y el 40% segun el
tipo de crudo), cerrando el afio con subidas de entre el 12% y el 20%, en linea con otras
materias primas. El precio del oro en dolares subié en 2017 un 13%, pero se mantuvo casi
sin cambios en euros.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez
y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de #D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrolio.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2017
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.



003, s OM9910463

- [ =
A O L
- Y n il
L ¥ty as
i = P et

CLASE 8° __DE EURG
b IR

Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2017

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2017, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2017, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido. El nimero de dias del periodo pedio de pago correspondiente al ejercicio 2017,
se encuentra desglosado en la memoria adjunta.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2017.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017
Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gue no se sefialen
en la memcria.



Cuernavace Invesi, S.1.C.A. V., E.A.

Formulacion de las cuenias anuales e informe da gestién

Reunidos los Administradores de Cuemnavaca Invest, S.I.C.AV, SA., en fecha 20 de
febrero de 2018, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2017, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

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

2017.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2017.

FIRMANTES:
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D2. Nuria Prado Fernandez D. Javier Muifios Rodas
Presidente Consejero
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D. Francisco Javier Prado Fernandez D?. Margarita Maria Prado Fernandez
Consejero Consejero




Cuernavaca Invest, S.I.C.A.V,, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

El presente documento comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimenio neto, la memoria y el informe de gestién a
31 de diciembre de 2017 de la Sociedad Cuernavaca Invest, S..C.AV, S.A., se compone
de 33 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con numeracion
OMS910431 al 0OM9910463, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en
sefial de identificacion.

Madrid, 20 de febrero de 2018

D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal

Secretario no Consejero



