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MOORE STEPHENS

A los accionistas de MEGEVE INVERSIONES SICAYV, S.A.

Opiniin

Hemos auditado las cuentas anuales de MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.,
que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A. al 31 de diciembre de 2018, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se
identifica en la nota 2.a) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opiniéin

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
seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria 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 segiin lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de
cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

o de Sociedades

Aspectos nuis relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han sido considerados
como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo
actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la
formacion de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Sociedad Inscrita con el n.e 71, en
MOORE STEPHENS AMS, 8.

Valoracion de la cartera

La actividad de la Sociedad consiste en la tenencia y gestion, por parte de terceros expertos, de un patrimonio, que se
invierte en activos financieros. Hemos identificado como aspecto mas relevante, a considerar en la auditoria de la
Sociedad, la adecuada valoracion de la cartera de valores, por la repercusion tan significativa que tiene la valoracion
de.la cartera sobre el patrimonio de la Sociedad.
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Nuestros procedimientos de auditoria para tratar este aspecto relevante han incluido, entre otros: la confirmacién por
parte de la Entidad Depositaria de los titulos que mantiene en su poder al cierre del ejercicio, la comprobacion del
valor de la cartera al 31 de diciembre de 2018 mediante el cotejo a precios de mercado y la verificacion de algunas
operaciones realizadas en el ejercicio para comprobar su razonabilidad.

El detalle de la cartera de inversiones financieras se encuentra detallado tanto en la nota 5 como en los anexos | y 11 de
la memoria.

Otra Informacién: Informe de Gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de
2018, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las
cuentas anuales,

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. 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 gestion con las cuentas anuales, a partir
del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir
informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en
evaluar e informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta
de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales,
estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informaciéon que contiene el informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2018 y su contenido v
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion 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 MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en
Espafa, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion 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, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas
con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si la
misma tiene intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan libres de
incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con
la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia siempre detecte una incorreccion

ndterial cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
J individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que
\JOs usuarios toman basédndose en las cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién 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 opinion, El riesgo de no
detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material
debida a eror, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

e Cuentas,

*  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
opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

0516 en el Registre

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de empresa en
funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos 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 presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la informacion
revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran
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expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier
deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la entidad,

=g determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y
o /I . . " , . . .
£y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.
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=% Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
£E prohiban revelar puiblicamente la cuestion.
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MEGEVE INVERSIONES SICAV, S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL

EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
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MEGEVE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
BALANCES DE SITUACION AL CIERRE DEL EJERCICIO 2018

Euros
NOTAS de
ACTIVO la 2018 2017
MEMORIA
B) ACTIVO CORRIENTE 12.076.506,47 | 12.926.029.84
I. Deudores Notas Sy 9 176.961,61 135.826,55
I1. Cartera de inversiones financieras Nota 5 10.411.704,15 | 12.286.010,97

1. Cartera Interior 626.045,54 941.746,09
-Valores representativos de deuda 204.5311,83 424.019.68
-Instrumentos de patrimonio 421.733,71 517.726,41
-Depositos en EECC - -

2. Cartera Exterior 9.770.522,65 | 11.313.149,61
-Valores representativos de deuda 1.588.584.31 873.220,50
-Instrumentos de patrimonio 518.744.63 902.555,10
-Instituciones de Inversion Colectiva 7.663.193.71 9.537.374,01

3. Intereses de la cartera de inversion 15.135,96 31.115,27

I11. Periodificaciones 0,10 -
IV. Tesoreria Nota 6 1.487.840,61 504.192,32
TOTAL ACTIVO (A + B) 12.076.506,47 | 12.926.029,84
CUENTAS DE ORDEN I
CUENTAS DE COMPROMISO Euros
2018 2017
Compromisos por operaciones largas de derivados Nota 5 621.631.65 630.055.31
Compromisos por operaciones cortas de derivados Nota § 765.263.69 -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Capital nominal no suscrito ni en circulacion Nota 7 14.921.730.00 | 14.921.730,00
Pérdidas liscales a compensar Nota 9 - 285.074,00
Otros Nota 5 520.282,60 | 4.130.986,23

Las notas 1 a 13 y los Anexos I y 1T deseritos en la Memoria adjunta forman parte integrante

del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2018

Madrid, 7 de marzo de 2019
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MEGEVE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,

NOTAS de
PATRIMONIO NETO Y PASIVO la 2018 2017

MEMORIA
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS 12.061.674,86 | 12.905.754,79
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a accionistas Nota 7 12.061.674,86 | 12.905.754,79
I. Capital Nata 7 9.118.770,00 9.118.770.00
1. Prima de emision 1.663.608.,95 1.663.634.83
IV. Reservas Nota 7 2.509.569.12 1.981.170.62
V. (Acciones propias) (547.818.51) (386.219.16)
VI. Resultados de ejercicios anteriores - (294.432.30)
VIII. Resultado del ejercicio Nota 4 (682.454.70) 822.830.80
C) PASIVO CORRIENTE 14.831,61 20.275,05
L. Acreedores 10.390,17 15.843.79
V1. Periodificaciones 4.441.44 4.431.26
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A + B) 12.076.506,47 | 12.926.029,84

Las notas 1 a 13 y los Anexos [y I deseritos en la Memoria adjunta forman parte integrante

del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2018

Madrid., 7 de marzo de 2019
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MEGEVE INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

ONS307775

Euros
(Debe) Haber
NOTAS 2018 2017

2. Comisiones retrocedidas a la I1IC 9.522.49 10.988.33

4. Otros gastos de explotacién Nota 8 (68.655,41) (66.240,03)
Comision de gestion (38.240.73) (38.524.09)

Comision depositario (12.747.07) (12.841,34)
Otros (17.667.61) (14.874.60)

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACION (59.132,92) (55.251,70)

8. Ingresos financieros 90.904,04 179.655,05

9. Gastos financieros (1.507,16) -

10. Variacion de valor razonable en instrumentos financieros (876.362,72) 674.076,40
Por operaciones de Cartera Interior (104.507.87) 83.638.56
Por operaciones de Cartera Exterior (771.854.85) 590.437.84

11. Diferencias de cambio (2.671,55) (12.975,53)

12, Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 166.315,601 42.840,51
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior 25.140.93 (23.546.59)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 126.009,73 29.292.24
Resultados por operaciones con derivados 14.287,95 37.094.86
Otros 877.00 -

A.2) RESULTADO FINANCIERO (623.321,78) 883.596,43

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (A.1 + A.2) (682.454,70) 828.344,73

13. Impuestos sobre beneficios (5.513.93)

A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO (682.454,70) 822.830,80

Las notas 1 a 13 y los Anexos [ v [1 deseritos en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2018

Madrid. 7 de marzo de 2019
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CLASE 8. "ESEEURS'

MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

) &

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

RESENA DE LA SOCIEDAD

a) Actividad

MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad) se constituyd el 27 de noviembre de 2001 bajo la denominacion de MEGEVE
INVERSIONES, Sociedad Andénima de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A. Tiene su
domicilio social en la ciudad BBVA, calle Azul n°4 de Madrid.

LLa Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el niimero 2341 en la categoria de no armonizadas conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2.012. Las acciones de la Sociedad
estin admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de
negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 de la vigente Ley espanola
del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su
organizacion y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del articulo
42 del Codigo 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, segin lo
previsto en dicho articulo.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segiin se indica en la Nota 8, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a
BBVA Asset Management, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
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CLASE 8.

MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Depositario Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria, S.A., entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 3).

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, por el
que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones,
de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son
aplicables son los siguientes:

- Cambio de forma automadtica, 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 Inversion de Capital Variable" (S.1.C.A.V.).

- El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital estatutario
maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

- El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100,

Cuando por circunstancias del 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 niimero
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 6rganos 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.

- Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que
la 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 funcion.

[8®]
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- Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y 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 depositos o cuentas a la
vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no tiene esta
consideracidn, 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 utilizacion de instrumentos
derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

b) Gestion del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico 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 pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad.
Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las
cotizaciones de los titulos que la Sociedad tenga en cartera.

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

- Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el
mercado los activos en cartera.

- 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.
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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 l.a), anterior,
limitan la exposicion a dichos riesgos.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

)

Marco normativo de informacion financiera e imagen fiel

Las cuentas anuales 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
aplicacion a la Sociedad, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales
y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo
previsto en el Cddigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de
Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacion financiera de la Sociedad al
31 de diciembre de 2018 y de los resultados de sus operaciones que se han generado
durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2018, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se
someterdn a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que
seran aprobadas sin ninguna modificacion. Las Cuentas anuales del ejercicio 2017 se
aprobaron en la Junta General Ordinaria de 4 de junio de 2018.
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b)

Principios contables y normas de valoracion

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

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los
Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del valor razonable de determinados
instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A
pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo
que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable
en vigor.

En todo caso, las inversiones de la sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion,
estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en
valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accion fluctie
al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion
La informaciéon contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2017 se presenta

Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente
al ejercicio 2018.
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d) Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en determinados casos, se ha incluido informacion desagregada en
las correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables

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

h Correccion de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error

significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del ejercicio 2017.

3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracion de las cuentas anuales de la sociedad correspondientes al ejercicio 2017 y 2016
se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de  presentacion y
valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a

dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando este sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad.
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Asimismo, se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad
mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el
efectivo recibido por la Sociedad en concepto de garantias aportadas.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican
a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias™:

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

e Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversion Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los
derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados
mantenidos por la Sociedad.

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-
riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.
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e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras,

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de
su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones
acumuladas cuyo reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las
cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los
mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de
derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier concepto, diferente a los anteriores
ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de
valoracion como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar,
asi como su reversién, se reconocen, en Ssu caso, como un gasto 0 un ingreso
respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por
préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se
clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuro y forwards, el
valor razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el
valor razonable de los contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados,
asi como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados
mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracion como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.
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- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido
clasificados a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en
préstamo.

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los
activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable™ (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los
costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en ¢l epigrafe
“Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” se valoran inicialmente por su valor razonable
(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los
intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la ultima
liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la
cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
LLos cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
lo siguiente:

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion
en un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso
de que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccion mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo
en las circunstancias economicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se
reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado
activo, se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor
razonable en el momento actual de otros instrumentos financieros que sea sustancialmente
el mismo., modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean
de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores Representativos de Deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala
el rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada
momento de la deuda publica. incrementados en una prima o margen determinada en el
momento de la adquisicion de los valores.
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Instrumentos de Patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalfas o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicidén y que subsistan en el momento de la valoracion.

Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno
de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras
consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de
la entidad.

Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de
capital riesgo: su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir
se utilizara el dltimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren
admitidas a negociacién, en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran
a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
inversiones en IIC de inversion libre 11C de IIC de inversion libre e IIC extranjeras
similares, segln los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan en su caso, valores
liquidativos estimados.

Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el
caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados
no negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y
reconocidos conforme a los estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.
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ii.

Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor
razonable™ (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los
costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos sc
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir
en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atenderd, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente
a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien
aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

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

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

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

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho
a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos
prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los cpigrafes “Valores
recibidos en garantia por la [IC” o “Valores aportados como garantia por la IIC™ en cuentas de
orden de balance.
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3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, este se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del
mismo.

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

d) Contabilizacion de operaciones
i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como
dia de ejecuciéon el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de
participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso. en el
epigrafe “Deudores” del balance.
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it. Compraventa de valores a plazo

iii.

.

—

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion
y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas
de derivados™ de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal
comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultado por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros - Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no en el ejercicio, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se
registra en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo.
segin su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicion temporal de activos:

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

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

Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados™ o “Compromisos
por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el
importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su
valor razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o
pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores™ del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones con derivados™ o “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros- Por operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la
liquidacion de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los
cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe “Derivados™ de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segun su
saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

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

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor
razonable de estos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las
cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo
financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo
recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria™ del balance.
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e)

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponde, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la
cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su
capital que, se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion
Colectiva, el capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de
los limites del capital inicial y méximo fijados estatutariamente.

[.a adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor
por el valor razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas— Acciones
propias” del balance. La amortizacion de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion
del capital por importe del nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones amortizadas
en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas — Reservas” del balance. En el epigrafe “Patrimonio atribuido a
participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de
emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que, en ningun caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por
aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes
a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro.
La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra
en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la Cartera de Inversion™ del
activo del balance de situacion. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que
nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

LLas comisiones de gestion de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la
Sociedad realice su actividad se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros”, respectivamente y seglin su naturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad (véanse apartados 3.b.i y 3.b.ii).
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando en su
caso, las deducciones y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta
las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal de los
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido, en ningiin caso, y solo
se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en
la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de
dichos pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su
reversion.  En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.
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i)  Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo
de cambio de contado el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en ¢l epigrafe “Diferencias de Cambio™, de la
cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.iii).

J) Operaciones vinculadas

LLa Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
y los articulos 144 y 145 del Real Decretol.082/2012. Segin lo establecido en la normativa
vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores,
incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones
temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas
realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.
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DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion del resultado de los ejercicios 2018 y 2017 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad sometera para su aprobacion a la Junta General de Accionistas es la

siguiente, en euros:

2018 2017

Base de distribucion-
Beneficio (Pérdida) del ejercicio| (082.454.70) 822.830,80
Distribucion-
Reserva legal - 82.283,08
Reserva voluntaria - 446.115,42
Resultados neg. ejerc. ant. (682.454.70) 294.432,30

(682.454,70) 822.830,80

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion del saldo de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad (clasificados a
efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias™) a 31 de diciembre de 2018 y 2017 sin considerar, en su caso, el saldo del
epigrafe “Intereses de la cartera de inversion™ es la siguiente:

2018 2017
Valores representativos de deuda 1.792.896,14 1.297.240,18
Instrumentos de patrimonio 940.478,34 1.420.281,51
Instituciones de inversion colectiva (*) 7.663.193.71 9.537.374,01
Total 10.396.568,19 12.254.895,70
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(*) Algunas participaciones en instituciones de inversion colectiva tienen subyacente en derivados
por lo que su importe nominal comprometido aparece registrado dentro del capitulo *Otros™ de las
cuentas de orden por importe de 520.282,60 euros y 4.130.986,23 euros a 31 de diciembre de 2018

y 2017 respectivamente.

En los anexos [ y Il de esta memoria se detallan la cartera de inversiones financieras a 31 de

diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el desglose por plazos de vencimiento de los valores

representativos de deuda, es el siguiente:

Vencimiento Euros
2018 2017

Inferior a | ano 250.558,67 196.641.26
Comprendido entre | y 2 anos - 253.432,14
Comprendido entre 2 y 3 afios 361.671,84 113.141,06
Comprendido entre 3 y 4 ailos 484.359,94 -
Comprendido entre 4 y 5 aios 198.916.16 305.079.,02
Superior a 5 afios 497.389,53 428.946,70

1.792.896,14 1.297.240,18
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Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 la Sociedad mantenia las
siguientes posiciones en las cuentas de compromiso:

Luros
2018 2017

Compromisos por operaciones largas de derivados
Futuros comprados 621.631,35 630.05531
Otros compromisos =

621.631.35 630.055,31

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Futuros vendidos 763.293 .40 -
763.293.40 -
Total 1.384.924,75| 630.055,31

A 31 de diciembre de 2018 de dentro del epigrafe “Deudores™ se encuentran registrados 58.850
euros correspondientes a depdsitos de garantia. A 31 de diciembre de 2017 se encontraban
registrados 9.618,58 euros por el mismo concepto.

En los anexos [ y Il de esta memoria se detallan los futuros incluidos en cuentas de compromiso a
31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que
son susceptibles de estar depositados, lo estan en Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.. 0 en
tramite de deposito en dicha entidad (ver nota 1).

l.os valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
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 funcion.

Durante el ejercicio 2018 y 2017 la Sociedad ha recibido 8.778,65 euros y 7.509,22 curos,
respectivamente, correspondientes a la devolucion de las comisiones de gestion devengadas por
las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo
BBVA, en las que ha invertido la Sociedad a través de la plataforma BBVA Quality Funds.



ON5307800

CLASE 87

MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la composicion del saldo de este epigrafe del balance de
situacion era la siguiente, en euros:

2018 2017

Cuentas en depositario:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (euros)| 1.458.962,73 491.299.36

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (divisa) 34.697,93 12.936,68

1.493.660,66 504.236,04
Otras cuentas de tesoreria:

Cuentas en euros 42.866,82 -
Cuentas en divisa (48.307.91) -
(5.441,09) B

Intereses de tesoreria:
Cuentas en depositario y otras cuentas: (378.96) (43,72)
1.487.840,61 504.192,32

Durante los ejercicios 2018 y 2017 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el Depositario

ha sido un tipo de interés que ha oscilado entre el -0,35% y el -0,3% a partir del importe establecido
contractualmente.
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PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS - FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS
A ACCIONISTAS

Capital y acciones propias
En el epigrafe “Capital” del balance de situacion se recoge el capital inicial con el que se ha
constituido la Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no

puede ser superior a diez veces el capital inicial) que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion, se detalla la composicion del saldo de “Capital™ al 31 de diciembre de 2018 y 2017,

en euros:

2018 2017
Capital inicial 2.404.050,00(2.404.050,00
Capital emitido 6.714.720,00]6.714.720,00
Capital 9.118.770,00(9.118.770,00

El capital social tanto a 31 de diciembre de 2018 como a 31 de diciembre de 2017 esta formalizado
en 911.877 acciones nominativas de 10 euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos
politicos y economicos), totalmente suscritas y desembolsadas.

25



CLASE 87

ON530

(802

MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

El capital en circulacion al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

Euros

2018

2017

Capital estatutario maximo
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

24.040.500,00
(14.921.730,00)

24.040.500,00
(14.921.730,00)

Capital

9.118.770,00

9.118.770,00

Nominal acciones propias en cartera

(377.660,00)

(269.010.00)

Capital en circulacion

8.741.110,00

8.849.760,00

Valor liquidativo de la accion

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el calculo del valor liquidativo de la accion se ha efectuado de la

siguiente manera:

Euros
2018 2017
Patl.‘[mumo a.trlbmdo a.acc:l.olmstas de la 12.061.674.86 | 12.905.754.79
Sociedad al cierre del ejercicio
Numero de acciones en circulacion 874.111 884.976
Valor liquidativo de la accion 13,799 14,583

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos
politicos incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se
encuentra en suspenso hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.
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Porcentaje de participacion en la Sociedad

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, los accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de
participacion significativa superior al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

2018 2017
N° de % de N de % de
acciones | Participacion | acciones | participacion
Clinica Boccio, S.L. 489.310 55,98% 489.310 55,29%

Al 31 de diciembre de 2018 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 104 (106 accionistas en el
cjercicio 2017). Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las
Sociedades de Inversién de Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del
plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas
entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable
de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente
adquiridas por la Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emision” del balance de
situacion.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este

saldo para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.
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Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
2018 2017
Reserva legal 325.188.82 242.905,74
Reservas voluntarias | 2.184.380,30| 1.738.264,88
Reservas 2.509.569,12| 1.981.170,62

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios 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 destinara a la compensacion de dichas pérdidas, 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 solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de
ejercicios anteriores pendientes de aplicacion de la Sociedad

OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Seglin se indica en la Nota I, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su
Sociedad Gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento.
durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad devenga como gasto una comision calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente y que asciende a 38.240.73 euros y
38.524.,09 euros respectivamente.
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La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme a lo
establecido contractualmente en cada momento, una comision calculada sobre el patrimonio diario de
la Sociedad que se satisface mensualmente. A 31 de diciembre de 2018 el gasto por comision de la
entidad depositaria ha ascendido a 12.747,07 euros (12.841,34 euros a 31 de diciembre de 2017)

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, en su caso, al 31 diciembre de 2018 y 2017,
se incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores™ del balance de situacion.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y

ganancias al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 se recogen los honorarios relativos
a servicios de auditoria a los que se hace mencién en la nota 10,

SITUACION FISCAL

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2014 y siguientes.

Durante el ejercicio 2018, 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 namero 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 ejercicio 2017 una limitacion 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 millon de euros.

A 31 de diciembre de 2018, en el epigrafe “Deudores™ del balance de situacion se recogen saldos
deudores con la Administracion Publica en concepto de retenciones por importe de 58.365,06 euros
(60.355,57 euros a 31 de diciembre de 2017) y otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 54.791,11 euros.
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10,

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios
neto, en su caso, del efecto de la compensacion de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por
impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados negativos.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a
las operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro
pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a
pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva.
No obstante, en opinién de los Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras
inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales de la
Sociedad.

OTRA INFORMACION

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en
concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de
patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de
Administracion

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad no tenia concedidos créditos ni anticipos,
ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Distribucion por sexos del Consejo de Administracion

A 31 de diciembre de 2018, al igual que al 31 de diciembre de 2017, el Consejo de Administracion de
la Sociedad esta formado por | hombre y 2 mujeres.
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Informacion exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Al cierre del ejercicio 2018 y 2017 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los
demas miembros del Consejo de Administracion situacion alguna de conflicto, directo o indirecto.
que pudieran tener (ellos o sus personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Honorarios de los auditores

No se han prestado otros servicios por parte de los auditores que los propios de auditoria de Cuentas
Anuales, ascendiendo los honorarios de dicha auditoria de cuentas a 4 miles de euros (IVA incluido)
tanto a 31 de diciembre de 2018 como a 31 de diciembre de 2017.

. INFORMACION SOBRE _EL_PERIODO MEDIO DE PAGO A _PROVEEDORES.
DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. «DEBER DE INFORMACION» DE LA LEY
15/2010, DE 5§ DE JULIO

2018 2017
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 0,09 2,03
Ratio de operaciones pagadas | 0,09 1,64
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,00 16
Importe Importe
(euros) (euros)
Total pagos realizados 57.362,11 | 57.878,43
Total pagos pendientes 0,00 1.621,40
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12. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

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 relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo,
no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a la informacion de cuestiones
medioambientales.

Informacion sobre “Derechos de emision de gases de efecto invernadero”
No se ejercen actividades en instalaciones que dan lugar al comercio de derechos de emision de

gases de efecto invernadero y, en consecuencia, no se registra ninguna partida de esta naturaleza.

13. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito
en las notas anteriores.

Madrid, 7 de marzo de 2019
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Anexo I: MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2018

Divisa |ISIN Descripeion Euros
EUR |ES0224244089 MAPSM 4.375 47 204.311.83
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 204.311,83
EUR |ES0105223004 GESTAMP AUTOMOCION SA 59.640,00
EUR |ES0148396007 INDITEX 55.875.00
EUR |ES0118900010 FERROVIAL 64.480.,58
EUR |ESO0113900J37 BANCO SANTANDER SA 96.126,74
EUR  |ES0144580Y 14 IBERDROLA 102.301.39
EUR [ES0132105018 ACERINOX 43.310.00
Total Cartera interior — Instrumentos de patrimonio 421.733,71
. 2 ' FLOAT
EUR [XS1910947941 113;\:[ WULESWAGER INT FIN ELOA 99.797.70
. pe= o
EUR [XS1878191052 ?{;QSMADEUS CAP MARKT 0875% 198.916.16
EUR | XS1729872652 BN FORD MOTOR FLOAT 011221 186.077.48
EUR |XS1678372472 BN BANCO BIL VIZ ARG 0.75 110922 98.267.11
EUR  |XS1584041252 BN. BNP PARIBAS FLOAT 220922 198.013.92
! EO EXICANOS 1.8759
EUR | XS1172947902 B, PRIRDLECS MEAIL 81228 188.078.91
210422
~ 0
EUR |XS1082970853 BN, TESCO CORP TREAS 1,375% 100.531.48
010719
. $ LOAT
EUR [XS1057822766 By IIERA  SANFalLO' ELO 150.027,19
170419
EUR |FRO013367612 BN ELEC DE FRANCE 4 PERP 193.280,00
EUR [US9128285A44 BN. TREASURY BILL 2.75 150921 175.594.36
Total Cartera Exterior — Valores Representativos de Deuda 1.588.584,31

5]
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Divisa ISIN Descripeion Euros

UsD US92826C8394 VISA INC-CLASS A 92.122.80
USD US0162551016 ALIGN TECHNOLOGY 130.873.76
EUR GBOOBO3ML.X29 ROYAL DUTCH SHELL PLC A -EUR- 59.006,50
EUR FR0O000121014 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUI 77.460,00
DKK DK0010244508 AP MOLLER-MAERSK A/S-B 54.809.57
EUR DE0008404005 ALLIANZ SE 52.542.00
EUR BE0974293251 ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 51.930.00
Total Cartera Exterior - Ins trumentos de Patrimonio 518.744,63
UsD US78463V 1070 SPDR GOLD SHARES 264.558.92
EUR LU 1848768336 INVESCO PAN EUPN E-S ACC 228.301.92
EUR LUI5SI1517010 MSIF GLOBAL OPPORTUNITY-ZH 98.850.00
EUR 1.LU1279334723 PICTET-ROBOTICS-HI EUR 143.271.62
EUR LU 1090433381 ROBECO FINANCIAL INST.OIHEUR 211.282,50
EUR LU1055715772 PICTER TR DIVER ALP J EUR 166.783.,90
EUR L.U0966752916 JAN HND UK AB RE GEURAH 365.893.34
EUR LU0658025209 AXA IM FIIS EUR SH DUR H AEA 169.873.02
USD [.U0360482987 MORGAN ST INV IF GLB BRNDS 7 170.225.39
EUR L.U0270904351 PICTET SECURITU IE 164.296.00
EUR LU0256883504 ALLIANZ EURP EQY GRWTH WTE 215.660.,71
EUR 1.U0219424487 MFS MER EUROPEAN VALIE 11 220.848.00
EUR L.U219424305 MFS MER EUROPE SM COS 11 342.764.80
EUR LUO177222394 SCHRODER ISF EM DBT A R CACE 231.91990
EUR LUOI47388861 BGF EUR SHORT DUR BOND EX 577.817.98
IPY LU0099405374 GAM JAPAN EQ JPY C 252.383.81
EUR IEOOBZBY WS72 LYXOR/WNT FD C2 EUR ACC 195.243.95
USsD 1EOOBY ZK 4776 ISHR HEALTHCARE INNOVATION 129.661.15
EUR IEOOBL.P5S791 MERIAN GBL EQ ABRET I EUR AC 337.155.00

Subtotal Cartera Exterior Instituciones de Inversion Colectiva

4.486.791,91
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Divisa |[ISIN [Des cripeion Euros

Subtotal Cartera Exterior Instituciones de Inversion Colectiva 4.486.791,91
EUR LU1670707527 M&g LX EUR STRTG VAL EUR AA 236.409.51
EUR |GBOOBIVMCY93|[M&G OPTIMAL INCOME A EURO A 540.083,60
EUR |FR0OO11307065 AMUNDI 3 M DP 400.056.52
USD  |US81369Y2090 HEALTH CARE SELECT SECTOR 83.053.83
USD |US78462F1030 SPDR S&P 500 ETF TRUST 872.492.42
USD |US4642872349 ISHARES MSCI EMERGING MARKET 247.155.86
USD  |US46090E1038 INVESCO QQQ TRUST SERIES 1 498.144.92
EUR  IEOOB4XN434] AXA IM LOAN FUND A 299.005.14
Total Cartera Exterior - Instituciones de Inversion Colectiva 7.663.193,71

Detalle de la Cartera de Inversiones en Derivados al 31 de diciembre de 2018

Importe nominal
Divisa [Descripcion comprometido Valoracion
USD |EURO FX CURR FUT Marl9 621.631,65| 628.532,00

Total futuros comprados 621.631,65| 628.532,00

USD  |S&P500 EMINI FUT Marl9 765.263,69 765.263.69

Total futuros vendidos

765.263,69| 765.263,69
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Anexo II: MEGEVE INVERSIONES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2017

Divisa |[ISIN Descripeion Euros

EUR [ES0224244089 BN.MAPFRE S.A. 4.375 0347 227.378,42
EUR  |ES0340609199 BN. CAIXABANNK 3,125% 140518 196.641.26
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 424.019,68
EUR |ES0105223004 GESTAMP AUTOMOCION SA 71.472,00
EUR |ES0148396007 INDITEX 72.612.50
EUR [ES06735169B 1 REPSOL SA DCHOS 1217 1.594.83
EUR |ES0673516995 REPSOL, S.A. 62.046.96
EUR |ES0177542018 INTERN CONSOLIDATED AIRLINES 72.360.00
EUR |ES0125220311 ACCIONA, S.A. 88.452.00
EUR |ES0144580Y 14 IBERDROLA 89.613,12
EUR |ES0132105018 ACERINOX 59.575,00
Total Cartera interior — Instrumentos de patrimonio 517.726,41
EUR [XS1678372472 BN.BANCO BIL VIZ ARG 0.75 110922 100.083,89
EUR [XS0808632763 BN.IBERDROLA INTL VAR 270249 201.568.28
EUR  |XS1082970853 BN. TESCO CORP TREAS 1.375% 101.729.,73

010719
EUR [XS1172947902 BN. PETROLEOS MEXICANOS 1,875% 204.995,13
210422

’ BN. CASINO GUICHARD 3,994%

EUR  |FROO11215508 090320 113.141,06
EUR |XS1057822766 113?1'\(]);!19’N TEES: SANRAOLO BLOAT 151.702.41

Total Cartera Exterior — Valores Representativos de Deuda

873.220,50
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Divisa ISIN Descripcion Euros

USD US31428X1063 FEDEX CORPORATION -USD- 62.381.10
Usb US92826C8394 VISA INC-CLASS A 76.008.59
CHF CHO0038863350 NESTLE 107.361.11

A ELECT L
usD US7960508882 E/;EISLJNG BLTRONICS  €OLID 54.904.90
EUR I'TO000072618 BANCA ITESA 110.800,00
EUR IT0004 176001 PRYSMIAN SPA 54,380.,00
EUR IE0000669501 GLANBIA PLC 51.121,90
EUR DEO0007164600 SAP SE 89.712,00
EUR DE0008404005 ALLIANZ SE 114.900,00
EUR IFROO13176526 VALEO -FF- 62.270.,00
EUR GBOOB0O3MIL. X29 ROYAL DUTCH SHELL PLC A -EUR- 63.905.50
EUR PTZONOAMO006 NOS SG PS 54,810,00
Total Cartera Exterior - Instrumentos de Patrimonio 902.555,10
USD US81369Y 6059 SPDR FINANCIAL SELECT SECTOR 116.284.40
5 = MARKETS
USD US4642872349 :ES,IITE&RES MSCL BMERSING S 569.331,08
ALT ARE SELECT SECT
USD US81369Y 2090 lSJl;DR HEaLTH L - CTSECTOR 75.785.26
uUSD US73935A 1043 POWERSHARES QQOQ NASDAQ 100 597.042.69
uUsD US78462F 1030 SPDR S&P 500 ETF TRUST 1.111.847,17
EUR LLU1279334723 PICTET - ROBOTICS-HI EUR 164.743.98
EUR LUISTISTI7010 MSIF GLOBAL OPPORTUNITY-ZH 337.125.00
ANVE P 5 ¥ 3
EUR L.UO100598282 EAR I LU EAN EURCEEAN EQLY 344.400.00
PAR.MERIDIAN SUROPEAN
EUR LLU0219424131 & A — 229.520.00

RESEARCH-I

Subtotal Cartera Exterior Instituciones de Inversion Colectiva

3.546.079,58
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Divisa |ISIN |Descripci0n Euros

Subtotal Cartera Exterior Instituciones de Inversion Colectiva 3.546.079,58
EUR |LU0270904351 PAR.PICTET FUNDS LUX-SECURITY -I-EU 167.352,00
EUR [GBOOBIVMCY93|[PAR.M&G OPTIMAL INCOME-A-EURO-A 568.190,00
EUR |LU0177222394 PAR.SCHRODER ISF EM DBT A R-CAC 273.435,14
EUR  [IEO0B66F4759 ISHARES EUR HIGH Y. CORP. BOND UCIT 268.450.00
FEUR [LU0360481153 PAR.MORGAN ST-EUROP CURR HY-Z 226.920,00
EUR  [IEQ0B4275)44 ISHARES MSCI JPN MONTH EUR-H 316.803.50
EUR  |IEOOBLP5S791 PAR.OLD MUT GB EQY ABS RE-IEURHA 417.275,00
EUR |LU0490786174 PAR. HENDERSON GART UK AB RE-R AH 317.961.00
EUR |[LU0219424305 PAR.MFS MER-EUROPE SM COS-11 376.065.20
FEUR |LU0658025209 PAR.AXA IM FIIS-EUR SH DUR H-AEA 174.513.24
EUR |[FR0O012386696 LYXOR BRCL FLT EUR 0-7Y-CEUR 202.420,00
EUR |LUI1246241423 ROBECO FINANCIAL INST -OFH 225.260,00
EUR |LU1055714379 PICTET TOT RT DIV ALP-IEUR 331.504.,09
EUR [LU0256883504 ALLIANZ EURP EQY GRWTH-WTE 398.855.04
EUR [LU1378916545 AMUNDI-BD GL. AGGREGA-IHEO C 270.156.,75
EUR  [IE00B4XN434| AXA IM LOAN FUND-A 201.767.57
EUR  |GB0O0B28XT522 |M&G EUR STRAT VALUE-EA ACC 380.546,53
EUR [IEOOBZBYWS72 |[LYXOR/WNT FD-C2 EUR ACC 206.074,97
EUR |LU0147388861 BGF-EUR SHORT DUR BOND-EX 667.744.,40
Total Cartera Exterior - Instituciones de Inversion Colectiva 9.537.374,01

Detalle de la Cartera de Inversiones en Derivados al 31 de diciembre de 2017

Importe nominal
Divisa |Descripcion comprometido Valoracion
EUR |FUTURO EUR/USD CME 0318 630.05531| 628.892,99
Total futuros comprados 630.055.31| 628.892.99
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Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2018

Situacion economica durante 2018

Si a comienzos del afio 2018 la economia global gozaba de un crecimiento sincronizado y por
encima de las expectativas del consenso, la segunda parte del afio defraudo con un crecimiento
mas moderado y menos armonizado. De esta forma, el afio termind con un crecimiento del PIB
del 3,7%. Esta desaceleracion del crecimiento que ha tenido lugar en la Gltima parte del afio, ha
estado provocada por la acumulacion de riesgos geopoliticos, entre los que destaca el incremento
de las tensiones comerciales entre China y EE.UU., que se presenta como la mayor amenaza para
la economia global de materializarse en una Guerra comercial entre las dos potencias; y el
aumento de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal, a los que se unen el aumento de
las tensiones en los paises emergentes, China y la mayor incertidumbre en Europa.

En EE.UU. el crecimiento podria situarse en el 2,8% en 2018, por encima de las tasas de
crecimiento logradas en el afio anterior. No obstante, el PIB se modero por el tensionamiento de
las condiciones financieras, un menor impulso fiscal en la parte final del afo y el deterioro de la
demanda externa. En la Eurozona, el afio cierra con un crecimiento del 2,0%, esta desaceleracion
estuvo protagonizada por varios factores puntuales, como la climatologia o las huelgas del
primer trimestre, la menor produccion de automdviles en Alemania en el tercer trimestre y otros
mas permanentes como la desaceleracion del comercio global. En cuanto al PIB de China sc ha
situado en el 6,5%, aunque el ritmo crecimiento es muy elevado, modera su crecimiento de la
mano de las exportaciones, el sector inmobiliario y el consumo privado. Por dltimo, los
emergentes se han mantenido relativamente estables, aunque el comportamiento ha sido dispar
por paises. En Latinoamérica la recuperacion ha sido moderada, y ha terminado el aflo con un
crecimiento del 1,6%: en Turquia se reduce por el endurecimiento de las condiciones financieras
y finaliza el afio con un PIB del 3%, mientras que Asia sigue con tasas de crecimiento elevadas,
pero con un proceso de desaceleracion en curso, cerrando el afio con un crecimiento del 5,5%.
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En el cuanto a precios, las tasas de inflacion se han mantenido sostenidas durante el aiio. En la
primera parte del 2018, el incremento de los precios del crudo ejercidé una mayor presion sobre la
inflacion. Sin embargo, las abultadas caidas del petrdleo durante el ultimo trimestre suavizaron
esas presiones. En el Viejo Continente, el afo termina con una inflacién general del 1,7%,
mientras que en EE.UU. se sitia por encima de los niveles de la Eurozona, con un 2,4%, tres
décimas mas que el 2017.

En politica monetaria, lo mas destacable ha sido que la Reserva Federal finaliza el afio 2018 con
una cuarta subida de tipos de 25 puntos bésicos, la novena de este ciclo, hasta el rango de 2,25%-
2.50%. Por otro lado, lo mds resefiable en la Eurozona ha sido el final del programa de compras
de activos por parte del BCE, aunque anunci6 que la reinversion de titulos continuard hasta bien
pasada la fecha en que se produzca la primera subida de tipos. En cuanto a la normalizacion de
los tipos de interés por parte de la institucion monetaria europea, no se esperan cambios hasta, al
menos, la segunda mitad del 2019; situacion que también empieza a descartar ya el mercado tras
la reciente ralentizacion.

Evolucion de los Mercados en 2018

Después de que el 2017 fuera un afio muy fructifero para la economia global, los inicios de la
economia en 2018 auguraban que la buena sintonia de la economia continuaria gracias a la
inercia precedente y al crecimiento sincronizado de las principales economias del mundo. Sin
embargo, la segunda mitad del afio ha dado sefiales de debilidad y ha desembocado en una
ralentizacion de la mayor parte de las economias. Todo ello, derivé en unos mercados
financieros que se tifieron de rojo, finalizando el afio con caidas en practicamente todas las clases
de activos. Ademas, esta situacion favorecid una mayor volatilidad en los mercados de renta
variable.

lLa desaceleracion econdmica, la acumulacion de riesgos y la normalizacion monetaria en
EE.UU., endureciendo las condiciones financieras, lastraron el comportamiento de las bolsas,
que cierran con abultas caidas el 2018. Salvo Brasil y la India, el resto de plazas bursatiles acabo
el afio en negativo, siendo resefiable el mal comportamiento en las zonas desarrolladas de Japon
y Europa y de China en emergentes. Por otro lado, el entorno de baja volatilidad que nos
acompafio durante el 2017 y la primera parte de 2018, nos abandon6 a partir de la segunda parte
del afo y previsiblemente se mantendra durante buena parte del afio actual. De esta forma, el
indice mundial en doélares retrocedia un -10,44% en 2018. Por otra parte, las estimaciones de
crecimiento de beneficios para 2018 se situan en +23,8% en EE.UU. y +6,3% en Europa,
mientras que para los proximos afos lo hacen en un +7,6% (EE.UU.) y +8,3% (Europa) para
2019 y +10,6% y +8,4% de cara a 2020, respectivamente. También cabe destacar la magnifica

2
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campafia de resultados que han tenido las compaiiias norteamericanas durante los 3 primeros
trimestres del aino 2018, con un crecimiento interanual de los beneficios por accion que llegd a
alcanzar el 27% en el tercer trimestre.

Las principales plazas bursatiles a nivel global finalizaron el afio tefiidas de rojo tras el mal
comportamiento que experimentaron los mercados en los ultimos meses del afo. En EE.UU.
observamos las caidas mas moderadas, el indice S&P500 cerrd el afio en un -6,2%, por el
contrario, las mayores caidas se registraron en los mercados asidticos y europeos, siendo
resefiables en el Viejo Continente los retrocesos de Alemania, Suiza y los paises nordicos, El
Stoxx600 finalizd el afio con caidas del -13,2%, el Topix en un -16% y, por ultimo, el MSCI
China con retrocesos del -18,7%.

Sectorialmente, mejor comportamiento relativo de algunos sectores defensivos como “utilities”,
compaififas de telecomunicaciones americanas ¢ inmobiliarias. Mientras que por el lado negativo
encontramos al sector de energia (afectado por el retroceso del crudo), financieras, industriales y
compaiiias de telecomunicaciones europeas.

Los mercados de renta fija soberana de mayor calidad nos han dejado un desplazamiento a la
baja de la curva de tipos de EE.UU. debido al clima de aversion al riesgo, unas menores
expectativas de las tasas de inflacion tras las abultas caidas del crudo y la revision a la baja de las
subidas de tipos por parte de la Reserva Federal.

Las rentabilidades terminan el 2018 con movimientos dispares en EE.UU. y Alemania. Asi, en
EE.UU. se observa un fuerte incremento de las rentabilidades tanto en la curva de tipos a 2 afos
(+60pb) y como a 10 afios (+28pb) que finalizan en 2.49% y 2,68% respectivamente. En
Alemania, sin embargo, se observa un aplanamiento de la curva con el tipo a 2 incrementando
muy ligeramente +2pb y el 10 afos reduciéndose -18pb en el afio, hasta -0,62% y 0,24%
respectivamente. Se amplian asi los diferenciales a favor de EE.UU. tanto en el tramo corto de la
curva como en el tramo largo.

Por otro lado, la evolucion de las expectativas de inflacion a largo plazo se ha moderado a corto
plazo, tras la fuerte caida de los precios del crudo, pero se mantienen dentro de la zona de
confort de los bancos centrales.
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En cuanto a la deuda pablica de la periferia europea, lo mas destacado lo hemos encontrado en
Italia, donde el visto bueno de la Comision Europea al nuevo objetivo de déficit pablico de Italia
para 2019, del 2,04% del PIB (vs 2,4% anterior), evitando asi la apertura de un procedimiento de
déficit excesivo, ha favorecido una mayor reduccién de la prima de riesgo en diciembre, aunque
termina el afo en 250 puntos basicos. Mientras tanto, la prima de riesgo espanola se mantiene
practicamente sin cambios en el afio (+3pb), situdndose en 117 puntos basicos. La rentabilidad
del bono a 10 afos espanol termina 2018 en 1,42%, con un descenso de 15 puntos basicos en el
ano.

El mayor clima de aversion al riesgo en los mercados globales, junto con los fuertes retrocesos
del crudo y unas condiciones financieras menos laxas, han provocado en la parte final del afio
una fuerte ampliacion de los diferenciales de crédito, especialmente en el segmento especulativo
del mercado de contado de Estados Unidos. En el afio, sin embargo, la mayor ampliacion de
diferenciales corresponde al segmento especulativo del crédito europeo (+238 puntos basicos).
En referencia al mercado de divisas destacamos la fortaleza del dolar respecto a la divisa
europea, aunque el dolar ha tendido a depreciarse en la Gltima parte del afio por la moderacion de
las expectativas de subida de tipos de la Fed, favoreciendo asi una recuperacion del euro y una
relativa estabilizacion de las divisas emergentes. De esta forma el EURUSD acaba el afio en
niveles de 1,14%$/€. La libra esterlina ha sido una de las divisas mas debilitadas del afio debido a
la incertidumbre sobre el proceso de salida de la Union Europea (GBPUSD cierra en 1,27). Por
otro lado, el yen es junto al délar de las pocas divisas que sale reforzada durante el afio (USDIPY
cierraen 109,7)

Por tltimo, en cuanto a los activos fisicos, si en la primera parte del afio destacabamos las nuevas
subidas del petréleo. durante los ultimos meses del afio, hemos asistido a una caida muy

significativa y continuada del llamado oro liquido, tanto que cierra el afio con descensos del -
20.4%.
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Perspectivas para 2019

Para el 2019, se espera un viraje desde un perfil de aceleracion a un perfil de moderada
desaceleracion global. Si bien la economia global no alcanza el dinamismo y la sincronizacion
que observabamos a principios de 2018, las cifras vigentes comparan favorablemente con lo
ocurrido en el ultimo lustro. El ciclo expansivo estda maduro, pero no observamos claros factores
que anticipen un virulento agotamiento.

El crecimiento de EE.UU. en el 2019 se situara en el entorno del 2,5%, por debajo del 2,9% que
ha crecido durante el 2018. La moderacion del crecimiento se debe tres factores principales; el
tensionamiento de las condiciones financieras, un menor impulso fiscal y el deterioro de la
demanda externa, con un impacto moderado de la politica proteccionista.

La Eurozona también se desacelera y se estima un crecimiento del 1,5% para el proximo ano.
Estas tasas se encuentran en linea con el crecimiento potencial. Con todo, el consumo se
mantendra solido gracias al entorno favorable y los estimulos fiscales, mientras que sigue el
momento negativo del comercio exterior.

En Asia, estimamos un crecimiento para China en 2019 del 6,0%, aunque contintan siendo una
tasa elevada, se modera el crecimiento de la mano de las exportaciones, el sector inmobiliario y
el consumo privado.
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Para América Latina, la incertidumbre en torno a la consecucion de reformas supone un riesgo
para un crecimiento en la region que, en el mejor de los casos, continuara mostrando niveles
reducidos, por debajo del 2% en 2019.

En politica monetaria, pensamos que el sesgo global seguird siendo acomodaticio, a pesar de
encontrarnos en el final del camino en las politicas monetarias expansivas, con bancos centrales
en fases divergentes y moviéndose en un ambito confortable sin presiones inflacionistas.

En cuanto a los tipos de interés, durante el 2019 podemos asistir a una ralentizacion del proceso
de normalizacion. La Reserva Federal se encuentra en una fase restrictiva, con subidas graduales
de tipos. No obstante, el mercado ya no descuenta ninguna subida mas en el afio. En territorio
europeo, el BCE mantendra los tipos de interés sin cambios hasta, al menos, la segunda mitad de
2019.

En cuanto a la deuda pablica en los mercados desarrollados, los bajos niveles de rentabilidad
hacen poco atractiva la inversion en bonos de los principales paises desarrollados, especialmente
en los alemanes. Aunque los bonos de gobierno de EE.UU. siguen ganando atractivo para un
inversor basado en ddlares, y ademas pueden servir de refugio ante situaciones de turbulencias
en los mercados, no debemos olvidar que caminamos hacia un entorno caracterizado por
mayores tasas de inflacion y una politica monetaria menos expansiva.

En cuanto al crédito, ha perdido atractivo en términos de rentabilidad/riesgo. Esperamos una
ampliacién de los diferenciales de crédito, al tiempo que es probable que aparezcan indicios de
debilidad en los bonos de peor calidad crediticia en Estados Unidos.

Nos gusta mas la deuda de los paises emergentes, al pensar que a largo plazo nuestra expectativa
de rentabilidad compensa el riesgo que se asume. Uno de los riesgos de esta deuda en divisa
local es la depreciacion de la misma, pero existe la alternativa de la deuda denominada en
dolares.

Respecto a la renta variable, a pesar de que las bolsas no estan caras, el deterioro del sentimiento
inversor y la acumulacion de riesgos nos llevaron a asumir un posicionamiento tactico de cautela
en el Gltimo tramo de 2018. El crecimiento global irda a menos en el afio 2019, aunque la
situacion puede calificarse todavia de constructiva. Nuestro escenario central para el conjunto del
afio implica que la renta variable sigue ofreciendo el mayor potencial de rendimiento para los
inversores.
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Respecto a las divisas, establecemos un rango de entre 1,15 — 1,25 dolares por euro a medio
plazo, con mayores presiones alcistas sobre la divisa comunitaria europea frente al billete verde.
Con un precio objetivo a medio plazo de 1,18 ddlares por €uro.

Como resumen, prevemos un escenario macroecondmico constructivo pero en ligera
desaceleracion, con una cierta desincronizacion entre regiones. En referencia a los mercados
financieros, nos aproximamos a un régimen de mayor volatilidad, més en linea con la media
histérica. La renta fija soberana implica riesgos asimétricos a estos niveles, mientras que el
crédito corporativo se enfrentard a importantes retos. Para finalizar, pensamos que la renta
variable comienza el afio sujeta a muchas incognitas, pero con un mayor potencial al resto de
activos.

Gastos de 1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2018 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2018 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2018, 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 2018, 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 2018 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 2018, 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 Inversion 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.
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Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en
la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y
politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los limites y
coelicientes 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.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

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

Derechos de asistencia y voto en las juntas generales

De conformidad con la politica de ejercicio de los derechos politicos correspondientes a las
entidades gestionadas, aprobada por “BBVA ASSET MANAGEMENT, S.A.”, SGIIC, esta
Sociedad Gestora ha ejercido (Unicamente en representacion de aquellas SICAV que le han
delegado total o parcialmente el ejercicio de determinados derechos politicos), el derecho de
asistencia y de voto en las sesiones de las juntas generales de accionistas celebradas durante el
gjercicio 2018 de sociedades espafiolas en las que (i) la posicion global de las SICAV
gestionadas por esta Sociedad Gestora haya sido mayor o igual al 1% de su capital social, y (ii)
dicha posicion se haya mantenido en un plazo superior doce meses.

Asimismo, cabe destacar de forma particular que la Sociedad Gestora no solo ha ejercido el
derecho de asistencia a las sesiones de las juntas generales de accionistas en aquellos supuestos
en los que estaba previsto el pago de una prima por asistencia, sino también cuando, no
existiendo el pago de dicha prima, se ha estimado procedente a juicio de la Sociedad Gestora
asistir a tales sesiones.
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Durante el ejercicio 2018, se ha votado a favor de todas las propuestas que se han considerado
beneficiosas —o, simplemente, no desfavorables— para los intereses de los accionistas de las
SICAYV representadas, y en contra de aquellas propuestas en las que no se han apreciado dichas
circunstancias.

En los archivos de esta Sociedad Gestora se dispone de informacion concreta sobre el sentido del
voto en cada una de las juntas generales de accionistas a las que se ha asistido.

Madrid, 7 de marzo de 2019



El Consejo de Administracion de MEGEVE INVERSIONES SICAV, S.A., formula las
Cuentas Anuales de 2018, que constan de Balance de Situacion, Cuenta de Pérdidas vy
Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y Memoria (incluido Anexos 1 y II),
asi como el Informe de Gestion.

Iistos documentos se encuentran transcritos en hojas de papel timbrado, usadas por una
sola cara, clase 8%, nimero ON5307772 a ON5307823, ambos inclusive.
Presidenta Consejero Delegado:

I'do. Diia. ALICIA SAINZ TAMAYO

Consejera:

Fdo.: Diia. DIANA SAMANIEGO SAINZ

L
Secretario Consejero:

Fdo. D. FA SAMANIEGO SAINZ

Se firma esta hoja, en Madrid, a 7 de marzo de 2019, en reconocimiento de las
mencionadas Cuentas Anuales y el Informe de Gestion.



