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INEORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas de ACTUACIONES BURSATILES, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.:
Opinidon

Hemos auditado las cuentas anuales de ACTUACIONES BURSATILES, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de

pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 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 aplicacién (que se
identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa 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 més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aquellos que, segn nuestro juicio profesional, han

sido considerados como los riesgos de incorrecion 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 formacién de nuestra opinion sobre €s 951y

no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos. BAILIN 2@;,&&{
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valoracién de la cartera de inversiones financieras
Descripcion

la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales recoge la cartera de inversiones financieras,
partida muy significativa dentro de activo total de la Sociedad debido a su objeto social
consistente en la captacién de fondos, bienes o derechos para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros apropiados segln la politica de inversion
establecida por la Sociedad. Consideramos este aspecto como mas significativo dado la relevancia
de la valoracién de los activos que componen la cartera de inversiones financieras y su influencia
sobre el patrimonio y sobre el valor tedrico de la Sociedad.

Respuesta del auditor

Las comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrollo de nuestro trabajo han sido las
siguientes:

1. Circularizamos a las entidades depositarias de los valores integrantes de la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad para obtener certificado de su titularidad a 31 de
diciembre de 2018 y cruzamos con la informacion recogida en los estados financieros.

2. Obtuvimos los precios de los valores integrantes de la cartera de inversiones financieras a 31
de diciembre de 2018 y cruzamos éstos con la informacién recogida en los estados
financieros.

3. Cruzamos los datos de los estados financieros con la cartera de inversiones financieras a 31
de diciembre de 2018, comprobando la agrupacion realizada en funcion del tipo de activo,
asi como la correspondencia entre ambos documentos.

A, Comprobamos que las inversiones realizadas cumplen con los requisitos establecidos en la
normativa en vigor para estas entidades y en caso de desviaciones estas se subsanaban
dentro del plazo marcado por la normativa aplicable.

5. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio por la Sociedad
cruzando ésta con la informacion soporte y comprobando el circuito completo del asiento
realizado,

6. Contrastamos que la memoria recogfa todos los desgloses de informacién establecidos por el
marco de informacion financiera aplicable.

Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrant% de

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

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 y su
contenido y presentacién 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 patrimaonio, de la situacidn financiera y de los resultados de [a Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir [a preparacién de cuentas anuales libres
de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidad del auditor en relacién 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 incorrecciéon material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. lLas
incorrecciones pueden deberse a fraude o errory se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas qu flt?s
usuarios toman basandose en las cuentas anuales. é?
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Como parte de una auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditorfa. También:

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

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

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

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento vy, basandonos en la evidencia de auditorfa 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
gue llamemos la atencion en nuestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opini6n modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa 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
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un mado que logran expresar la imagen fiel.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, 1os riesgos considerados mads significati
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Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.
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ACTUACIONES BURSATILES,
Socledad de Inversién de Capital Variable, S.A,
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

0J9394636

N EUROS
ACTIVO 3111212018 31212017 (%)
[A) ACTIVO NO CORRIENTE |
[ Inmovilizado intangible 0,00 0,00
L inmovilizado material 0,00 0,00
i Activos por impuesto diferido 0,00 0,00
TOTALA 0,00 0,00
B) ACTIVO CORRIENTE ]
i. Datdores 30.634,81 £.908,30
" Carlera de Inversiones finantieras
1. Carerainterior
1.1, Valores representativos de deuda 3.289.826,54 3.258.618,46
1.2, Instrumentos de patrimonio 1.054.565,50 1.096.4086,00
1.3.- Instituciones de Inversién colectiva 96,714,92 276.291,95
1.4, Depésilos en entidadesde crédito 0,00 0,00
1.5, Derivados 624,00 0,00
1.6. Otros 0,00 0,00
4.441,730,96 4.631,516,41
2. Cartera-exterior
2.1, Valores representalivos de deuda 0,00 119.861,75
2.2, Instrumentos de patrimonio 0,00 36.226,04
2.3. instiluciones de Inversion colectiva 0,00 0,00
2.4, Depdsitos en entidades de crédito 0,00 0,00
2.5, Derivados 837,84 0,00
2.6. Otros 0,00 0,00
837,84 156.087,79
3. Intereses de la carlera de inversién -38,56 -14.048,18
4. Inversiones morosas, dudosas o en [itigia 0,00 0,00
4.473.167,05 4.779.464,35
il Perlodificaciones 0,00 0,00
V. Tasoreria 1.013.767,70 1.086.,212,80
TOTALB 5,486,934,75 5.865.677,15
[TOTAL ACTIVO 5,486.934,75 5.866.677,15|
|CUENTAS DE ORDEN a1fzizols 311272017 ()]
4, CUENTAS DE COMPROMISC
1.4. Compromisos por operaciones largas de derivados 277.230,32 0,00
4,2. Compromisos por operaciones cortas dederivados 0,00 124,432,20
271.230,32 124,432,20
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN
2.1. Valores cedldos en préstamo por fa lIC 060 0,00
2.2. Valores aportados como garantia por la iC 0,00 0,00
2.3. Valores recibidos en garantia por fa lIC 0,00 0,00
2.4. + Capital nominal no suscrito-ni en clroulacion (SICAV) 20.025,126,00 20.025,132,00
2.5, Pérdidas fiscalesa compensar 337.995,98 0,00
2.8, Otros 3.276.241,00 3.467.014,01
: 23.639.362,98 23,492.1486,01
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 23.816.693,30 _ 23,616.578,21}

(*} Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparalivos.
La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales,




GLASE 82

ACTUACIONES BURSATILES,
Sociedad de Inversion de Gapital Variable, S.A,

0J93394637

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

: ; v EUROS
PATRIMIONIO Y PASIVO 31/12/2018 3114212017 )
[A}  PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS |

A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
L Capital 4.015.374,00 4,015.368,00
I, Participes 0,00 0,00
. Prima de emisién 447.042,32 447.038,92
IV. Reservas 2.082.708,00 2.092.811,47
V. (Acciones propias) -740.127,71 -611.403,05
VI. Resultados de ejercicios anteriores -86.135,81 0,00
VIl. Otras aporiaciones de socios 0,00 0,00
Vlii. Resultado del ejercicio -251.909,64 -86.135,81
IX. (Dividendo a cuenta) 0,00 0,00
5.476.951,16 5.857.679,563
A-2) Ajustes por cambios de valoren inmovilizado material de uso 0,00 0,00
propio
A-3) Otro patritnonic atribuido 0,00 0,00
TOTAL A 5.476,951,16 5.857.679,53
[B) _PASIVO NO GORRIENTE ]
I Provisiones a largo plazo 0,00 0,00
II.  Deudas alargo plazo 0,00 0,00
fll. Pasivos porimpuesto diferido 0,00 0,00
TOTAL B 0,00 0,00
[C) PASIVO CORRIENTE |
1. Provisiones a corto plazo 0,00 0,00
Il. Deudas a corlo plazo 0,00 0,00
{il. Acreedores 9,983,569 7.289,17
V. Pasivos financieros 0,00 0,00
V. Derivados 0,00 708,45
VI. Periodificaciones 0,00 0,00
TOTALC 9.983,59 7.997,62
|TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO: 5.486.934,75 5.865.677,15|

(*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparativos.,
La memoria adjunta forma parte integrante de.las cuentas anuales.
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CLASE 82

ACTUACIONES BURSATILES,
Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

: “EUROS
3114212018 31122017 ()
1. Comisiones de descugnio por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
2. Comisiones retrocedidas. a la iC 0,00 0,00
3. Gastos de personal 0,00 0,00
4, Otros gastos de explotacion
4.71. Comisién de-gestién -20,024,85 -21.281,85
4.2, Comision depositario -5.721,24 -6,080,62
4.3. Ingreso/gasto por compensacion compartimento 0,00 0,60
4.4, Otros -13.141,51 -6,941,59
-38.887,40 -34.304,06
5. Amortizacion del inmovilizado material 0,00 6,00
8. Excesos de provisiones 0,00 0,00
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
[A1) RESULTADO DE EXPLOTACION : -38.887.40 -34.304,06}
8. Ingresos financiercs 32.253,62 3.338,02
9. Gastos financieros ~106,81 -44,37
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
10.1. Por operaciones de la cartera interior -260.170,07 -41.219,57
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 0,00 -532,04
10.3. Por operaciones con derivados 12.325,31 708,18
10.4. Otros 0,00 0,00
-247.844,76 -41,043,43
11, Diferencias de cambio 3.559,57 -510,18
12, Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros ’
12,1. Deterioros 0,00 0,00
12.2. Resultados por aperaciones de la carlera interior 3,92 -10.289,79
12.3. Resuitados por operaciones de la cartera exterior -2.689,37 -3.266,34
12.4. Resultados por operaciones con derivados 1.801,59 -5,66
12.5. Otros 0,00 0,00
' -883,86 <13.571,79
[A.2)  RESULTADO FINANCIERO -213.022,24 -51,831,75]
[A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -261.909,64 -86,135,81]
13. impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
WAL) RESULTADO DEL EJERCICIO -251.909,64 -86.,135,81}

{*) Se presenta, nicay exclusivamente, a efectos comparatives.
La memoria adjunta forma parte integrante de fas cuentas anuales.
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ACTUACIONES BURSATILES
Sociedad de [nversion de Capital Variable, S.A,
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
El. 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Resefia de la Sociedad

ACTUACIONES BURSATILES, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A,, (en adelante la Sociedad) se
constituyo el 12 de mayo del 2000 por un perlodo de tiempo indefinido y esta regula por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y posteriorés modificaciones y por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y posteriores modificaciones, y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversion de Gapital Variable de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el n® 1255-en 1a categoria de no armonizadas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de |a Castellana, 29 - Madr?d.

El objeto social exclusivo de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarios e invertirios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colsctivos.

Dada la actividad de la Sociedad no tiene responsabilidad, gastes, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y
los resultados det mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto ala informacion de cuestiones
medioambientales en la memoria de tas cuentas anuales.

La gestidn y administracion de ia Sociedad estan encomendadas a Bankinter Gestidn de Activos, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A., entidad depositaria de la Sociedad.

Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a negogciacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema
organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol y supervisado por fa Comision Nacional del
Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento,

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se presentan de acuerdo
con los formatos y criterios de valoracion establecidos 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 inversién colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacion, para las
Instituciones de lnversion Colectiva, de jo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, de

(62}
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forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de sus
operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la Sociedad.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018, que han sido
formuladas por los Administradores de la Socledad, se someterdn a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion. Estas cuentas estédn expresadas en
Euros,

Comparacion de la informacion

Las sociedades estan obligadas a presentar cuentas anuales comparativas de acuerdo con lo establecido en e
articulo 35.6 del Cédigo de Comercio v a los efectos de aplicar el principio de uniformidad y el requisito de
comparabilidad.

Por tanto, las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2018 se presentan comparativas con las cifras
correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2017,

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la nota 4. No existe ningln principic cantable o norma de valoracidn de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su
preparacién. '

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

Estimaciones contables y correccion de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios anteriores
y hayan sido detectados durante los ejercicios 2018 y 2017.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprension, si bien, en la medida en
gue sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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Cambios de criterios contables

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

Informacion sobre grupo de sociedades

La Disposicién Final Duodécima de la Ley 62/2003, de 30 de noviembre, introduce una modificacion def articulo
42 del Codigo de Comercio referido a la obligacién de formular cuentas anuales e informe de gestion
consolidados, a toda sociedad dominante de un grupo de sociedades y en aquellos grupos en que no pueda
identificarse una sociedad dominante, esta obligacion recaer4 en la socledad de mayor activo en la fecha de
primera consalidacion, circunstanclas que no se encuentran determinadas en la Sociedad, que permitan la
obligacién de aplicar el referido articulo.

Al 31 de diciembre de 2018, seglin sus administradores, la sociedad no forma parte de hinglin grupo de
sociedades en los términos previstos en el articulo 42 det Cédigo de Comercio.

Aplicacion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2018 formulada por el
Consejo de Administracion de la Saciedad y-que propondré a la Junta General de Accionistas y la distribucion
aprobada y realizada correspondiente al gjercicio 2017 son las siguientes:

PRI i : EUROS
BASE DE REPARTOQ : ‘ : : 2018 2017
pérdidas del sjercicio 251.909,64 86.135,81
[DISTRIBUCION. . ; SR 2018 2017}
Resultados negativos ejercicios arnteriores 251.908,64 86.135,81

Principios contables y normas de registroy valoracién

Los principios contables y normas de registro y valoracién més significativas aplicadas por la sociedad en la
slaboracion de sus cuentas anuales se muestran a continuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

En ia elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la Sociedad continuarg en el
futuro previsible, por lo tanto, la aplicacién de las normas contables no estd encaminada a determinar el valor
del patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante-en ¢aso de su liquidacién.

Principio del devengo

los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo,
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Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, son los siguientes:

1, Valores representativos de deuda. Obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su emisor,
gque devengan una remuneracion consistente en un inferés, implicto o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor.

2. Instrumentos de patrimonio. Emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

3. |nstituciones de Inversién Colsctiva, Incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversidn Colectiva.

4, Depbsitos. Incluye los depésitos que la Sociadad mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los
saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”,

5. Derivados. Incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas pagadas por warrarits y apciones compradas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, asf como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en
los productos estructurades mantenidos por la Sociedad.

8. Otros. Recoge, en 5u caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo reguiado en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asf cormo Importes correspondientes a otras operacianes no recogidas en
los epigrafes anteriores.

7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacion de los Intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efeclos de su clasificacion
contable, el valor en libros de las inversiones y periadificaciones acumuladas cuyo reembolso sea
problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido méas de noventa dias
desde su vencimiento total o parcial.
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Los préstamos y partidas a cobrar, 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 valoracién como “pPartidas a cobrar”. Las pérdidas por
deterioro de las “Partidas a cobrar’ asl como su reversion, se reconocen, en su €aso, Como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Reconocimiento y valoracién
Activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los activos financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, sera
el precio de la transaccion més los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion y
excluidos los intereses por aplazamiento de pago.

Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupédn corrido, se registraran en la cuenta Intereses de la
cartera de inversion del activo del balance de situacion, canceléndose en el momento del vencimiento de dicho
cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripeién y similares que se hubiesen adquirido, formaran parte de
la valoracion inicial.

Las Instituciones calcularén, con la frecugncia que corresponda de acuerdo con la Norma 107, el valor razonable
de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los activos se valoraran por su
valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en gue se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios
que se produzcan en el valor razonable se imputaran én la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si el valor razonable Incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el
valor razonable se tendran en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de la cartera de inversion.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcién y similares o segregacion de los mismos para
gjercitarlos, el importe de los derechos disminuira la valoracion de los activos de los que proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segln las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados. Su valor razonable es el valor de mercado. que resulle 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.

2. Valores no admitidos atn a cofizacién, Su valor razonable se calcula mediante 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.

3, Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cofizacién en un mercado,
siempre y cuando éste sea activo y 108 precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles,
el valor razonable se correspondera con el precio de la {ransaccién mas reciente siempre gue no haya habido un
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cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccién. En cualquier caso,
las técnicas de valoracion deberédn ser de general aceptacidon y deberan utilizar en la mayor medida posible
datos observables de mercado, en particular la situacin actual de tipos de interés y el riesgo de crédito del
emisor.

Valores representativos de deuda no cotizados. Su valor razonable es el precio qus iguala el rendimiento interno
de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda pUblica, incrementados
¢on una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion de los valores.

. Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se calcula de

acuerdo al precio que iguale [a tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en
cada momento.

. 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, o en caso de no existir, se utilizard el Gltimo valor
liquidativo disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negogiacion en un mercado o sistema
multilateral de negociacién, se valoraran por su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre gue sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre e /IC extranjeras similares, segln los articulos 73 y
74.del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

. Instrumentos financieros derivados. Su valor razonable es el resultante de aplicar el cambio oficial de cierre. En

caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se frate de instrumentos derivades no negociados
en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de
métodos de valoracién adecuados, conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, y sus sucesivas modificacionss.

Préstamos y partidas a cobrar

Se valoran inicialmiente par su valor razonable que, salvo evidencia en conirario, seré el precio de la transaccion
incluyendo los costes de transaccion explicitos atribuibles a la operacién. Posteriormente se valoran por su
coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados como ingresos financieros, en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

Baja del balance de situacién

Las Instituciones daran de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre los fiujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que no se refienen sustanciaimente los
riesgos vy beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucion de inversion colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialimente los riesgos
y beneficios, el activo financiero se daré de baja cuando ho se hubiese retenido el control del mismo, situacion
que se determinar4 dependiendo de la capacidad del cesionaria para transmitir dicho activo.

10
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b) Pasivos financieros
Clasificacion
Los pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias son los siguientes:

1. Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros 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, asl 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”.

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

Los débitos y partidas a pagar son los siguientes:

1. Deudas a large/corto plazo. recoge, en su €aso, las deudas contraldas con terceros por
préstamos recibidos y ofros déhitos, asl como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar”.

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

Reconocimiento y valoracién
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizara de acuerdo a los criterios
sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, en el caso de la financiacién por venia 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.

La principal técnica de valoracién aplicada por la sociedad gestora de la Sociedad en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacion de cotizaclones
publicadas en mercados activos, Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores
representativos de deuda plblica y privada, instrumentos de patrimanic y derivados, en su €aso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la sociedad gestora de la
Sociedad realiza su mejor estimacién del-precio que el mercado fijarfa, utilizando para ello sus propios modelos
internos, Para realizar esta estimacién, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion de datos
observables del. mercado. La mejor evidencia del vaior razonable de un instrumento financiero en el momerito
inicial es el precio de la transaccién, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de ofras
transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumerito, o valorarse usando una técnica de
valoracion donde las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercade, principalmente los tipos
de interés. Para estes casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores representativos de
deuda privada o depoésitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de
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2018 por el modelo interno de la sociedad gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor
presente’, por el que los flujos de caja futuros esperados se descuentan empleandoe las curvas de tipos de
interés de las correspondientes divisas. Generalmente; las curvas de tipos son datos observables en los
mercados. Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando no -hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, la sociedad gestora de la Sociedad utiliza valoraciones proporcionadas por las contrapartes
del instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contraste mediante ‘contra valoracion, utilizando
distintas técricas como el modelo de “Black-Scholes” o similar, que de la misma manera emplea inputs
observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos intemos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de
mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de
valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
calculo interno del valor razonable y compararle posteriormente con el precio negociado activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valorarén por su valor razonable que sera el precio de la transaccion ajustado por los costes de fransaccion
que les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de
pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interds efectivo. No obstante, aguellas partidas cuyo
importe se espere pagar en un plazo de tiempo infefior a un afio, se podran valorar a su valor nominal siempre y
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efective no sea significativo.

Baja del balance de situacion

Se dara de baja cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga fugar.

Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan e! 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, segdin corresponda, del active del balance de situacion, segin su naturaleza y el resultado de
las operaciones de venta se registra en el eplgrafe "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 inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozcea el nimero de participaciones o acciones a
. asignar. La operacién no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabilizan, en su case, en el epigrafe "Deudores” del balance de situacion.

12




0J9394648

JLASE 87

Compraventa de vajores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 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; segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciongs con
derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado 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, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicién temporal de activos

Guando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran en el
eplgrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance de situacion,
independientemente de cudles 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
cuents de pérdidas y ganancias, en su caso, en el eplgrafe “Variacién del valor razonable én instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)". ‘

Contratos de futuros, opciones warrants y ofros derivados

Cuando existen aoperaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
"Gompromisos por operaciones largas de derivados® o *Compromisos por operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de arden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los eplgrafes “Derivados” de la cartera interior o axterior del activo (o pasivo) del balance de situacion, en la
fecha de ejecucitn de la operacién.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance de situacion se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en 10s
mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuitados por
operaciones con detivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con
derivados’, dependiendo de la realizacin o ho de la liquidacion de la operacién, 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, seglin su
saldo, de! balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquelios casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizarén en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros —
Restiltados poroperaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan por
diferencias.

Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efective, el valor razonable de éstos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la HIC" 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 obligacién de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantla, se registra en el epigrafe “Tesoreria" del balance de
situacion.

Instrumentos de patrimonio propio

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizaran como instrumentos de
patrimonio en la cuenta denominada Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas, del epigrafe
Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Balance de situacion.

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

La amortizacién de acciones propias dard lugar a la reduccién del capital.

La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el nominal de las acciones debera cargarse o abonarse,
respectivamente, a cuentas de reservas. También se registrara en cuentas de reservas las diferencias obtenidas
en la enajenacién de acciones propias,

En el caso de sociedades de inversién de capital variable, y respecto a la puesta en circulacion de acciones de
ia sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacién recibida en la colocacién o
enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones se registrarén en la cuenta Prima de
emisién del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registraran directamente contra el
patrimonio coma menores reservas, netos del efecto Impositivo, a menos que se haya desistido de la
transaccion o se haya abandonado.

Moneda extranjera

Las transaccionss en moneda extranjera son aguellas que se denominan o liquidan en una moneda distinta de
la moneda funcional de la institucion.

Toda transaccién en moneda extranjera se convertirg a la moneda funcional, mediante la aplicacién al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de Ja fecha de la transaccion,

Como tipo de cambio de contado, se tomaré el tipo de contado mas representativo del mercado de referencia a
la focha en cuestion o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros
se valoraran con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 108, al tipo de cambio de contado de
la fecha de valoracion. ’

En el caso de partidas monetarias gue sean tesoreria y déhitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y

14




0J9394650

ganancias bajo el eplgrafe Diferencias de cambio. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se trataran
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerard en general como un gasto a recon‘ocer( en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estara constituido por el impuesto corriente y el impuesto diferida.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.

El impuesto diferido se corresponde con el reconcgcimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por
impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferéncias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o0 menores cantidades a devolver por el impussto en ejercicios futuros) daran lugar a pasivos
por impuesto diferido, mieniras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades
a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y
ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, darén 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 diferide en ningtin caso y solo se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas
de orden de la Sociedad.

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

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:

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 aplicacién 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 provenjentes de la cartera de
activos financieros. se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de
Inversidn” del activo del bajance de situacién. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los dividendos percibidos de otras scciedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el eplgrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
Sociedad,

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 "Comisicnes retrocedidas 2 la
1IC* de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asl como otros gastos de gestién necesarios para que la Socledad
realice su actividad, se registran, segln su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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 vy resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Operaciones vinculadas

La ley 35/2003, en su articulo 67 y ol Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normatlva en relacion con las operaciones vinculadas. la Sociedad realiza operacionss vinculadas
contempladas en estos arficulos, por ello los administradores han adoptado los procedimientos necesarios con
el objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas operaciones se realizan en Interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos registrados en la Gomision Nacional del Mercado de
Valores: incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente,
comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con e! depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Deudores
El detalle de los deudores al 31 de diclembre de 2018 y 2017, es el siguiente:
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EUROS

2018 2017

Dividendo acciones nacionales h 0,00 850,50
Depdsitos de garantias 19,548,567 1.925,32
Administraciones ptblicas deudoras ) 11.086,24 3.132,48
30.634,81 5.908,30

La cuenta de Deudores por depésitos de garantias recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en
futuros financieros vivos al cierre del ejercicio.

L.a cuenta de Administraciones piblicas deudoras al 31 de diciembre de 2018 y 2017 tiene el siguiente detalle:

EUROS
2018 2017
H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 11.086,24 3.132,48

Cartera de inversiones financieras
E! detalle de {a cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2018 se incluye como Anexo |, el cual
forma parte integrante de esta nota.

El desglose en Euros y en divisas, de la cartera exterior de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018
es el siguiente:

. : : . EURQS
CARTERA EXTERIOR N ‘ EURQS DIVISAS T UTOTAL
Derivados 0,00 837,84 837,84

E] desglose en Euros y en divisas, de la cartera exterior de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
es el siguiente:

E3

' EUROS

CARTERA EXTERIOR s e EUROS" " DIVISAS “TOTAL
Valores representativos de deuda 119.861,75 0,00 119.861,75
Instrumentos de patrimonio 0,00 36.226,04 36.226,04
119.861,75 36.226,04 156.087,79
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Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda al 31 de diclembre de 2018 y
2017, es el siguiente: ‘

EURQS

2018 2017

Inferior a 1 afio 0,00 3.378.680,21
Comprendido entre 1y 2 afios 0,00 0,00
Comprendido entre 2y 3 afios 251.064,92 0,00
Comprendido entre 3y 4 afios 0,00 0,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 0,00 0,00
Superior a 5 anos 3.038.761,62 0,00

3.280.826,54 3.378,680,21

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera interior, Valores Representativos de
Deuda” del activo del balarice de situacién corresponden a adquisiciones temporales de activos (Deuda

Publica).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2017, en el epigrafe "Cartera interior, Valores Representativos de Deuda” del
activo del balance de situacion se incluyen 3.258.818,46 Euros correspondientes a adquisiciones temporales de
activos (Deuda PUblica).

Deposito de los titulos

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Bankinter, S.A. o en tramite de depésito en dicha entidad. No obstante, pudiera haber algtn titulo depositado
en otra entidad diferente a la depositaria indicada, en cualquier caso, Bankinter, S.A. seria responsable a todos
los efectos de la custodia de los valores mobiliarios y activos financieros que integran la cartera del fondo (nota
1)

Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente

habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Cuentas de compromiso

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

2018 2017

Futuros comprados ' 277.230,32 0,00
Futuros vendidos 0,00 124.432,20
277.230,32 124.432,20

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Saciedad tenfan un vencimiento inferior al afio.

Derivados

La sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2018 en el eplgrafe "Activo corriente-Derivades” del activo
del balance de situacion posiciones por importe de 1 461,84 Euros, de las que 837,84 Euros se encuentran
denaominadas en moneda no Euro.

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epligrafe “Pasivo
corriente-Derivados” del pasivo del balance de situacion corresponde a posiciones deriominadas en moneda no
Euro.

Gestion de riesgo

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el
riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acclones o {ndices bursétites), asl como a los riesgos de
crédito y fiquidez. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
cosficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeta la Sociedad:

o Limites 2 la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva.

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica [IC no podré superar el 20% del patrimonio
salvo en las 1IC cuya polltica de inversion se base en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total
en IIC mencionadas en el articulo 48,1.d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30%
del patrimonio de la Sociedad.

o Limite general a la inversion en valores cotizados,

La inversién en los activos & instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor (entendido éste como todas
las entidades que forman parte de un mismo grupo econdmico) no podra superar el 5% del patrimonio de la
Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en los que supere el
5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unioén Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espada. Cuando se desee superar el limite del
359%, se especificardn Jos emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
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entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite- def 5% no podra
superar e} 80% del patrimonio de la Sociedad.

o Limite-general a la inversion en derivados.

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podré superar el
patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entenderd cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de Ia utilizacién de instrumentos financieros derivados, -entre los: que se
incluiran las ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superarel 10% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con cardcter general y al
10% del patrimonio si a contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos
que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de palrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidn de instrumentos financieros
derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de jos limites de diversificacion sefialados en los
articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos
derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el
articulo 50.2.d), tipo de interés, tipos de cambio, divisas, Indices financieros y volatilidad,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un tinico emisor.
« Limites ala Inversidn en valores no cotizados.
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

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

Se autoriza la inversidn, con un limite méximo. conjunto del 10% del patrimonio, en:

+  Acclones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacion
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos
que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o parlicipaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsio en &l

artfculo 82.
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«  Acciones y participaciones de IC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva 20009/65/CE,
de 13 de julio, distintas de las previstas en el articulo 48.1 .c)yd).

. Acciones y participaciones de {IC de inversion libre, tanto las requladas en los articulos 73 y 74 como las
instituciones extranjeras similares.

«  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el artlculo 49,

. Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras simitares.

e Coeficiente de liquidez.

La Sociedad deberad mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calcutado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimonio de la Sociedad.

«  Obligaciones frente a terceros.

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
¢aso, sori objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito.

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con fa misma, Diche riesgo se veria reducido con los limites
a la Inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

La politica de conirol de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicién y monitorizacion
periodica de limites internos que, en funcién de la vocacidn inversora de la {IC, determinando, entre otros
aspectos, rating minime de inversion y rating medio de la cartera, la exposicién maxima por emisor y rating, y
exposicién méxima por tramos de rating, etc.

Riesgo de liquidez.

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez Inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez, Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la aclividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En congreto, la politica de contro! del riesgo de liquidez que Nleva a cabo la Sociedad consiste en la definicién y
monitorizacion periédica de limites internos que, de acuerdo con la vocacién inversora de la I1C, determinando,
entre otros parametros, e} porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de activos) de las
carteras y su exposicion maxima a activos poca liquidos.
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Riesgo de mercado.

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del Euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o Indices bursétiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conlieva que
la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacién o expropiacién de activos o impravistos de [ndole politico que pueden afectar al valor de [as
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicién vy
monitorizacién periddica de limites internos que, en funcién de Ja vocacién inversora de la IIC, determinando,
entre otros criterios, las bandas de exposicion maxima y minima de las carteras a renta variable y a renta fija, la
exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés (duracion).

Riesgo operacional.

E! riesgo operacional es aque] que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos
internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar el riesgo operacional. El
control de los coeficientes normativos fimita ta exposicién a dichos riesgos.

Acreedores
£l detalle de los Acreedores al 31 de dicierbre de 2018 y 2017, es el siguiente:

—— " EUROS
2018 2017

Acreedores prestacion de servicios 0.246,63 7.289,17
Otros 736,96 0,00
9.983,59 7.289,17

Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2018 y.2017 la composicion de este epigrafe del balance de situacion era la siguiente:
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; EUROS

CUENTAS EN DEPOSITARIO 2018 2017
Bankinter, S.A. (euras) 963.884,87 1,085.848,86
Bankinter, S.A. (divisas) 49.882,83 363,94
1.013.767,70 1.086.212,80

[GARANTIAS RECIBIDAS EN EFECTIVO 2018 2017
Garantfas recibidas en efectivo {euros) 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo (divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

IOTRAS CUENTAS DE TESORERIA 2018 2017|
Ofras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 0,00
Oftras cuentas de tesoreria (divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado en el gjercicio 2018 un tipo de interés anual

de mercado.

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

R L : 'EUROS
SeR0M8T T 20T

Capital 4.015.374,00 4.015.368,00
Prima de emisién 447.042,32 447.038,92
Reservas 2.092.708,00 2.092.811,47
Acciones propias -740.127,71 -611.403,05
Resultados de ejercicios anteriores -86.135,81 0,00
Otras aportaciones de socios 0,00 0,00
Resultado del sjercicio -251.809,64 -86.135,81
Dividendo a cuenta 0,00 0,00
5.476.951,16 5.857.679,53
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Capital social

El capital social inicial asciende a 2.404.060,00 Euros, representado por 400.875 acciones nominativas de 6,00
Euros de valor nominal cada una, estando integramente suscrito y desembolsado.

El capital estatutario maximo se astablece en 24.040.500,00 Euros, representado por 4.006.750 acciones
nominativas de 6,00 Furos de valor nominal cada una,

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

EUROS

~2018 2017

Capital éstatutario méximo 24.040.500,00 24.040.500,00
{Menos) Capital eslatutario pendiente de emision 20.025.126,00 20.025.132,00
Capital suscrito 4.015.374,00 4.015.368,00
{(Menos) Naminal acciones propias en cartera 457.680,00 374.562,00
Capital en circulacién 3.557.694,00 3.640.806,00

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 existlan 4 accionistas, respectivamente, (personas fisicas), con
participaciones superiores al 20% que ascendian en su totalidad al 89,74% y 87,83%, respectivamente, del
capital en circulacion,

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 127 y 134, respectivamente.
La legislacion en vigor establece que el nidmero minimo de accionistas de las Saciedades de Inversion de Capital
Variable debe superar 100. En caso de no superar este importe minimo la Sociedad dispondra de un plazo de un
afio para llevar a cabo [a reconsiitucion permanente del niimero de accionistas.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los- derechos econodmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de emision o en cartera se encueniran en suspenso hasta que éstas
sean suscritas y desembolsadas o vendidas. Los accionistas no gozan del derecho de suscripcion preferente en
la emisién o puesta en circulacion de nuevas acciones.

Prima de emision

En caso de puesta en circulacién de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y sl valor nominal o valor razonable de dichas
acciories, segin se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas poer la
sociedad, se registraran en la cuenta denominada Prima de emision del patrimonio.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
peneficios deberan destinar a la reserva legal una cifra igual al 10% del mismo, hasta que dicha reserva
alcance, al menos, el 20% dsl capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas en cuyo caso el
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beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante a
dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva s6io podréa destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin,

Resultado de ejercicios anteriores

El saldo del eplgrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Socledad.

Tanto la reserva voluritaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

Acciones propias

La adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre s| capital inicial y el capital estatutaric méximo, no

estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el

Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de

Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General, no estan
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor tedérico

El detalle del calculo del valor tedrico al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se muestra a continuacion:

e "EUROS
2018 2017
Patrimonio atribuido a accionistas de la sociedad al cierrre del
ejercicio ~ 5.476.951,16 5,857.679,63 .
Numero de acciones en circulacion 502.949 606.801
Valor tedrico de la accion 9,2368 9,6534

Otros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depésito

Segtin se indica en la nota 1, la gestiony administracién de la Sociedad estén encomendadas Bankinter Gestion
de Activos, Soc_iedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colsctiva, S.A. Por este servicio y conforme a lo
establacido contractualmente, la Sociedad Gestora pertibira por sus servicios una comisién anual de gestion del
0,35% sobre patrimonio medio gestionado. La comision se calculara diariamente y se liquidara trimestralmente.
El importe por este concepto ha ascendido a 20.024,65 Euros al 31 de diciembre de 2018 y a 21.281,85 Euros al
31 de diciembre de 2017.
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Segtin se indica en la nota 1, los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Bankinter, S.A., Entidad
Depositaria. Por este servicio y conforme a lo establecido contractualmente, la Entidad Depositaria percibira por
sus servicios una comisién anual de depésito del 0,10% sobre el patrimonio efectivo custodiado. El importe por
este concepto ha ascendido a 5.721,24 Euros al 31 de diciembre de 2018 y a 6.080,62 Euros al 31 de diciembre
de 2017,

El Real Decrefo 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Tiwlo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisitn Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de inversidn colectiva v
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarroliando el alcance de las funciones y
responsabilidades gue tienen encomendadas, asl como ias especialidades y excepciones en et desempefio de
dichas funciones.

Las principales funciones som
1. Garanlizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicién de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

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

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
de la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras lIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y iimites que establezea la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utllizados por la Sociedad gestora para el calculo del
valor teérico de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documnentacién que la socledad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deban remitir a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros. que integran el patrimonio de Ia
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

11, Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liguidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asf como
cumplimentar las operaciones de campra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por 10s mismos.
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12, Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi coma cumplimentar fas 6rdenes de reinversion recibidas.

Gastos de personal

La Sociedad carece de personal propio, la gestion y administracién la realiza Bankinter Gestidn de Activos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditorfa del ejercicio 2018 y 2017 han ascendido a 2.298,63 Euros y
2.264,66 Euros, respectivamente, no habiéndose percibido por el auditor ni por sociedades vinculadas al mismo,
cantidad adicional alguna por otros conceptos.

Situacion fiscal

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resultados positives, 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 éompensacion de ias pérdidas fiscales. No se generan ingresos porimpuesto sobre beneficies en el caso
de que la sociedad obtenga resultados negativos.

Conformie al articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
una limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose
Ja compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de Euros.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar’
recoge las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2018.

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 carécter
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 terminadas el 31 de diciembre de 2018 y 2017, ta Sociedad no ha pagado cantidad alguna
en concepto de sueldos, dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de patrimonio y
otras remuneraciones a los miembros del Conssjo de Administracion.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2018 y 2017 na existian anticipos, créditos, ni compromisos por pensianes,
seguros de vida, garantlas o avales concedidos por ja Sociedad a favor de los miembros de su Consejo de
Administracién.

El consejo de administracion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018, estaba compuesto por 2 hombres y 3
mujeres,

El consejo de administracion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017, estaba compuesto por 2 hombres y 2
mujeres,

Obligaciones de informacién de los miembros del Consejo de Administracion,
exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar lo
siguiente:

Al cierre del ejercicio 2018 los Administradores de ACTUACIONES BURSATILES, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A., segln se define en la Ley de Sociedades de Capital, 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.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

La disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la disposicion
adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacidn a la
informacién a incoporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago a proveedores en
operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la Resolucidén de 28 de enero de 2016 del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuada
durante los ejercicios 2018 y 2017 por la sociedad fue inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales
establecidos.

Otra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusiva de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes
periadicas incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

En fa nota de Tesorerla {nota 8) se indican las cuentas que mantiene la Saciedad con éste y en la nota
correspondiente a la Cartera de inversiones financieras (nota 6) se recogen las adquisiciones temporales de
activos y los depdsitos contratades con el mismo al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente.

La Sociedad no dispone de empleados ni oficinas, dado que su gestion la realiza la Socledad Gestora (nota 1),
todos los temas relativos a la proteccion del medio ambiente vy la seguridad vy salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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En lo referente al resto de informacién solicitada por la Ley de Sociedades de Capital en su articulo 260 y que
no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues
no se encuentra en las situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
Acontenimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a pariir del cierre del ejercicio no se han producido acontecimientos dignos
de mencion,
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ACTUACIONES BURSATILES
Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

€

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Evolucién de los negocios (mercados), situaciéon de la Sociedad y evolucion
previsible

£l impacto de los aranceles entre EEUU y China y el menor apoyo de las politicas monetarias en los paises
avanzados frend la actividad global durante 2018. Algunas economias emergentes vivieron -episodios
complicados si bien su situacion se fue estabilizando en la recta final def afio,

La economfa mundial prosiguié expandiéndose, pero perdio impulso y su evolucidn fue mas desigual en 2018
que en 2017. Asi, EEUU registré mayores ritmos de avance que otras regiones. Por el contrario, surgieron
preocupaciones crecientes sobre el curso de la economia china.

La economia europea registrd una -evolucién mas deébil de la prevista, como consecuencia de la menor
contribucién de la demanda externa y de factores relacionados con sectores y palses especlficos. La demanda
interna, sin embargo, fue sélida gracias a la fortaleza del mercado de trabajo, que continud sustentando el
consumo privado, y al buen tono de la inversion empresarial en un entorno de favorables condiciones de
financiacion.

La desaceleracion de la actividad en Espafia a lo largo de 2018 fue menos intensa gue la registrada en la
Eurozona,

El Banco Central Europeo (BCE) confirmé la terminacion de las compras netas en el marco del Programa de
Compras de Activos a final de afio, como habla anunciado. Por otro lado, indico que continuara reinvirtiende los
vencimientos que se vayan produciendo durante un perfodo prolongado tras el comienzo de las subidas de los
tipos de interés. Asimisma, el Consejo de Gobierno del BCE no anticipo cambios en los tipos de interés. oficiales,
que se mantendrian en los niveles actuales hasta al menos durante el verano de 2019.

Por su parte, la Reserva Federal de EEUU realizo cuatro subidas de tipos en el conjunto de 2018 hasta situar el
rango objetivo de los tipos a corto en 2,25%-2,50%. Las Gitimas estimaciones que publicé en diciembre
adelantaban dos alzas adicionales en 2019.

Aun asf, el tipo de interés de los bonos a diez afos retrocedié en EEUU hasta situarse alrededor de 2,68%, tras
haber fegado a superar 3,20% a mediados de octubre. L os bonos alemanes también registraron caldas de TIRes
en el semestre. La rentabilidad del borio aleman a diez afios cerré el afo en 0,24%.

Los diferenciales de la deuda soberana de la zona euro permanecieron relativamente estables, a excepcion del
diferencial de ltalia, que mostro una elevada volatilidad. Con la reduccion de los objetivos de déficit pablico del
gjecutivo italiano, su deuda se relajo de forma notable. La prima de riesgo italiana finalizé el afto-en el entomo de
los 250 p.b. después de haber marcado un méximo de 326 p.b. a mediados de octubre.

Los diferenciales de rendimiénto de la renta fija privada aumentaron durante el afio, tanto en EEUU como en
Europa. Asl, los diferenciales de la renta fija privada europea volvieron a los niveles observados en marzo de
2016, fecha del anuncio y posterior puesta en marcha del programa de compras de bonos corporativos del BCE.
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Los Indices bursatiles registraron descensos importantes en un contexto de creciente incertidumbre geapolitica y
preocupacién por la ralentizacion del crecimierito. El Gitimo trimestre del afio fue especialmente negativo para la
renta variable americana, que hasta entonces habla conseguido desmarcarse del resto aguantado en terreno
positivo durante gran parte del ejercicio. Asi, el indice S&P 500 terminé 2018 con un descenso de -6,2%

La renta variable global cerrd 2018 con una calda de -10% (Indice MSCI World en délares), la peor evolucién
desde la crisis financiera de 2008, En Europa, el saldo anual fue mas negativo, -14,3% en el Euro Stoxx 50, la
mayor calda desde 2011, afio en que se barajaba la ruptura del Euro.

En los mercados de divisas, el tipo de cambio del euro se sigui6 debilitando en el segundo semestre, aunque el
grueso de su depreciacion frente al délar se produjo en la primera mitad del ejercicio. En concreto, el euro se
deprecié un 4,5% frente al dolar en el acumulado del afio. El movimiento frente al yen fue mas acusado por la
condicidn de refugio de a divisa nipona, depreciéndose el euro frente al yen.un 6,7% en 2018,

Finalmente, en el mercado de materias primas o més destacado fue la fuerte correccion en el precio del petrdleo
a finales del afto. El precio del barril Brent llegé a subir hasta los 85 délares en octubre para luego caer hasta los
55 dolares a finales de afig, debido a las perspectivas de menor demanda mundial y a una oferta mayor de la
asperada.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se recoge en la memoria de las
cuentas anuales adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas
de gestién de los riesgos de mercado, credito, liquidez y operacional, de acuerdo & los limites y coeficientes
establecidos por la normativa vigente.

Gastos de Investigacion y Desarrollo y Medioambiente

Durante el ejercicio 2018 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

E£n 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 en relacién con informacion medioambiental.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado ejercicio
2018, distinto al previsto en su objsto social exclusivo como Institucidn de Inversién Colectiva sujeta a la Ley
352003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones, 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 de Capital Variable,

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tenfa acciones propias por valor de 740,127,71 Euros (nota 9 de la
mermoria de las cuentas anuales).
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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 &l
plazo legal establecido. El ndmero de dias del periodo pedio de pago correspondiente al ejercicio 2018 se
encuentra desglosado en la memoria adjunta.

Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

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




Diligencia que levanta del Secretario del Consejo de Administracion de ACTUACIONES BURSATILES,
Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. para hacer constar que todos los miembros del Consejo
de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se componen de
33 hojas de papel timbrado , inipresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0J9394603 a
0J9394635 comprensivo del Balance de Situacion, Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado de Camblos
en el Patrimonio Neto, Memoaria e informe de Gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2018, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres

y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

El Consejo de Administracion.

El Presidente del Consejo de Administracion
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Fdo.: D? Marfa de la Paz Mart[ne;G mez

Fdo.: D. Jose Maria Bandeira Garcla

Madrid, 19 de febrero de 2019

El Secretario del Consejo de Administracion

___FdoD¥, Marla de la Paz Ferrer Martinez

El Vocal del Consejo de Administracion
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Fdo.; D. Rosa Maria Romero Valencia




