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FLY ROBIN, S.1.C.AV,, S.A.
Balance correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017

Formulado el 297372018
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FLY ROBIN, S.LC.AV,, S.A,
Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2017

Formulada el 2973/ 2018
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FLY ROBIN, S.I.C.AV,, S.A.
Estado de cambios en el patrimonio nelo correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017
Formulado el 29/ 372018
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FLY ROBIN, S.1.C.A.V,, S.A.
Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017
Formulada el 29/ 3/ 2018

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Fly Robin, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A., (en adelante la Sociedad), se
constituyd el 4 de julio de 2014 bajo la denominacién de FPB Invest, Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, 8.A. Con fecha 30 de diciembre de 2016, la Sociedad cambid su
denominacion por la actual, la cual fue inscrita en el Regisiro Mercantil de Madrid el 8 de marzo
de 2017 y en el de Alicante con fecha 3 de abril de 2017.

lguaimente con fecha 30 de diciembre de 2017, la Junta General traslad6 el domicilio social de la
Sociedad a la calle Arquilecto Santiago Pérez Aracil 1, de Elche (Alicante), dicho cambio fue
inscrito en el Registro Mercantil de Madrid el 8 de marzo de 2017 y en el de Alicante con fecha 3
de abril de 2017.

La Sociedad esta sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
inversién Colectiva (1.1.C.), y posteriores modificaciones, ast como al Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el que se aprueba el reglamento de dicha ley vy
restante normativa especifica aplicable a las {iC.

La Sociedad esta inscrita en el Registro Administrativo especifico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 4.078, en la categoria de no armonizada, conforme a lo
establecido en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Las acciones de la Sociedad, estan
admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion
autorizado par el Gobierno espaiiol, sujeto al articulo 43 del Real Decreto 4/2018, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el Texlo Refundido de la Ley del Mercado de Valores, y
supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacion vy

funcionamiento.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del ptblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos financieros ¢ no,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcidn de los resultados colectivos. El
CNAE de la actividad de la Sociedad es el 6430: "Inversidn colecliva, fondos y entidades

financieras similares”.

Para el ejercicio 2016, la gestion y administracion de la Sociedad estaban encomendadas a
Credit Suisse Gestién S.G.1L.LC, S.A. y sus valores mobiliarios estaban bajo la custodia de Credit
Suisse AG, Sucursal en Espafia. Ambas entidades pertenecen al Grupo Credit Suisse. Con
facha 30 de diciembre de 2018, la Junta General Extraordinaria de Accionistas, revoco a las
referidas entidades, procediendo a nombrar para estas funciones a Bankinter Gestion de Activos,
S.A. 8,G.1I.C. (en adelante Sociedad Gestora) y BANKINTER, S.A (en adelante Entidad
Depositaria), ver notas 5 y 9, ambas sociedades pertenecen al Grupo Bankinter. Los referidos
acuerdos fueron inscritos en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 8 de marzo de 2017 y en
el de Alicante con 3 de abril de 2017.

La Sociedad tiene suscrito un contrato de servicios de asesoramiento financiero con la mercantil
Gesem Asesoramiento Financiero AV, S.A.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no esta obligada, de conformidad con lo establecido en
el articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser
sociedad dominante de un grupo de sociedades. No obstante, la sociedad esta participada por la
mercantil Cardasi, S.A. (sociedad dominante), dicha mercantil presenta sus cuentas anuales

consolidadas en el Registro Mercantil de Alicante.




2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Socledad y se formulan
de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de aplicacién, que es
el establecido en la Cireular 3/2008, de 11 se Sepliembre, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
Instituciones de Inversion Colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacidn, para las
instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cddigo de Comercio, el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capilal, el Plan General de Contabilidad y sus posteriores
modificaciones, asl como la normativa legal especifica que le resulta de aplicaciéon, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de
Diciembre de 2017 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el
ejercicio anual terminado en esa fecha.

Los Administradores de la Sociedad estiman que las cuantas del ejercicio 2017 serdn aprobadas
por la Junta General de Accionistas sin ninguna modificacion.

Las cuentas anuales del ejercicio anterior, fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de
Accionistas con fecha 16 de junio de 2017.

b) Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y las normas
de valoracidn descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion
de cardcter obligatorio que, téniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar. Neo se han aplicado principios contables no obligatorios.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, acasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren a la evaluacidn del valor razonable de determinados instrumentos
financieros asi como las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A pesar de que
estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre
del gjercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de
forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

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

como a la baja.
¢) Comparacion de la informacién

A efectos de comparar la informacion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017
con la del ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2016 en el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras
relativas al ejercicio 2016 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a

efectos comparativos.
d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si
bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido informacion desagregada en fas

correspondientes notas de la memoria,




&) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios conlables respeclo a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

f} Carreccidn de errares y cambios de criterios contables

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtn error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio

20186.
g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
aclivos, ni provisiones © contingenclas de naturaleza medicambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

h) Importancia relativa

Al determinar la informacion a desglosar en Ja presente memoria sobre las diferentes partidas de
los estados financieros y otros asuntos, la Sociedad ha tenido en cuenta importancia relativa en
relacion con las cuentas anuales del ejercicio 2017.

3.- NORMAS DE REGISTRO, VALORACION Y CLASIFICACION

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

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

I. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan, a efeclos de su presentacion y valoracion, en los
siguientes epigrafes del balance:

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que
por cualguier concepto no clasificable en los epigrafes detallados a continuacion, ostente
la Sociedad frente a ferceros, incluyendo el efectivo depositado en concepto de garantia
en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos. La
totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoraciéon como *Partidas a cobrar™.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” como su reversion, se reconocen,
en su caso, 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.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epligrafes,
desglosados en cartera interior, cartera exterior, intereses de la cartera e inversiones
morosas, dudosas o en litigio. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de
valoracion como "Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias":

« Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un
interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en
titulos o0 en anolaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.




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

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en
otras L1.C.

o Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad
mantiene en entidades de créadito, a excepcion de los saldos que se recogen en
¢l epigrafe "Tesorer{a".

« Derivados: incluye, enire otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y
forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, pagos
asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en
productos estructurados.

« Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones en enlidades de
capital-riesgo reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como los
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes
antericres de |a cartera de inversiones financieras.

¢ Intereses en la cartera de inversion; recoge, en su caso, la periodificaciéon de
los intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

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

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista
destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en la Entidad
Depositaria, cuando esta sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de
crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluyen, en su caso, las restantes
cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para
poder desarrollar su actividad y en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en

concepta de garantias aportadas.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en el siguiente
epigrafe del balance:

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

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

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido
ciasificados a efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”, tales como pasivos por venta de valores

recibidos en préstamo.




- Derivados: incluye, enlre otros, el valor razonable de los conlratos de futuros y forwards,
el valor razonable de las primas cobradas por warranls vendidos y opciones emitidas v el
valor razonable de los conlratos de permuta financiera que la Sociedad tiene
contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los
productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a efectos de su
valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias”,

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
1. Reconocimiento y valoracion de los aclivos financieros

Los activos financieros clasificados, a efeclos de su valoracion, como "Parlidas a cobrar”, y los
activos clasificados en el epigrafe "Tesoreria", se valoran inicialmente por su "Valor razonable"
(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posleriormente, se valoran por su cosle
amortizado, contabllizandose los intereses devengados en el eplgrafe "Ingresos financieros” de
las cuentas de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo.

No obstante lo anterior, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se esperaba recibir en un plazo inferior a un afio se valoran por
su valor nominal.

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como "Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor
razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los
costes de fransaccidén explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluyendo, en su
caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicilos devengados desde la
Gltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras -Intereses de la
cartera de inversion" del activo del balance.

Posteriormente, se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que
ge pudiera incurrir en su ena}enaoién, Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado g.3 de esta nota).

Para la determinacion del valor razonable de los aclivos financieros se atenderd a lo siguiente
(Circutar 3/2008 Norma 112 3.2}

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

negociacion.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando
como referencia el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones
en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en el
importe de las plusvalias o minusvalias técitas, netas de impuestos, que
hubieran sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que
subsisten en el momento de la valeracion.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de
colizacién en un mercado activo; siempre y cuando éste se obtenga de forma
consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el
valor razonable se correspende con el precio de la transaccidén mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran las
nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas y riesgos actuales de instrumentos similares. ’




En caso de no exislencia de mercado activo, se aplicarén écnicas de valoracion
{precio suministrados por intermediarios, emisores o difusores de informacion,
transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento
actual de ofros instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo,
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean
de general aceptacion y que utilicen, en la medida de lo posible, datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de
riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no colizados: su valor razonable es el precio
que iguala el rendimiento interno de la inversion a los lipos de interés de
mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en una
prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Valores no admitidos aln a colizacion: su valor razonable es el resultante de
aplicar cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenla factores como las diferencias en sus
derechos econdmicoes.

- Deposilos en entidades de crédito vy adquisiciones temporales de aclivos: su
valor razonable se calcula, generaimente, de acuerdo al precio que iguale el
rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el
Gitimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacion en-un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a
su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1.1.C. de inversion libre, 1.1.C. de L1.C. de inversidn libre e
I.I.C. extranjeras similares, segin los articulos 73 y 74 del R.D 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados;
su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia
de referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se
trate de instrumentos derivados no negociados en mercado organizados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la
aplicacién de métodos o modelos valoraciéon adecuados y reconocidos
conformes a lo estipulado en la circular 6/2010, de 21 de Diciembre, de la
CNMV, v posteriores modificaciones.

2. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

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

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

En particular, en el caso de la financiacion por venla de valores recibidos en préstamo por la
LIL.C. y pasivos surgidos por venta en firme de aclivos adquiridos temporalmente o aclivos
recibidos en garantia por la LL.C. (con obligacion de devolver al liquidar el gonlrato), se atenders,
en su caso, al valor razonable de los aclives a recomprar para hacer frente a la devolucion del
préstamo o restitucion de los aclivos adquiridos, bien lemporalmente o bien recibidos en
garantia.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la
forma en que se traspasan a lerceros los riesgos y beneficlos asociados a los activos que se

transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se (raspasan suslancialmente a terceros, caso de las venlas
incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de
recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra, el aclivo financiero
transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida,
neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o pérdida que se produce al dar de baja dicho activo. Se daran
de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de
su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al aclivo financiero
transferido, como es el caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra
por un precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de prestamos
de valores en los que el prestatario tiene [a obligacion de devolver los mismos o similares
activos U otros casos analogos, el activo financiero transferido no se dara de baja del
palance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia.

Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su
coste amortizado.

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

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

control del mismo.

De acuerdo con lo anterlor, los activos financieros solo se daran de baja del balance cuando se
hayan extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se hayan transferido
sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros solo se darédn de baja del balance cuando se hayan extinguido las
obligaciones que generan o cuando sean adquiridos por un tercero.




d) Contabilizacion de operaciones (Cireular 3/2008 Norma 19°)

1. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, éstos se contabilizan
el dia de su contralacion, mienlras que las operaciones de valores representativos de deuda y
las operaciones del mercado de divisas, se contabilizan el dia de su liquidacion. Las compras se
adeudan en el epigrafe "Carlera de inversiones financieras" interior o exterior, del activo del
balance, segin su naturaleza, y el resultado de las operaciones de venta se registra en el
epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones de la cartera interior (0 exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de compraventa en instiluciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de
participaciones o acclones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en el epigrafe
“Deudores" del activo del balance.

2. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de su contratacion,
y hasta el momento del cierre de la posiciéon o el vencimiento del contrato en los epigrafes
correspondientes 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 "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se regisira en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior y exterior y del activo o del pasivo, seglin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida
se registra, hasta la fecha de 'su liquidacién, segin su saldo, en los epigrafes “Deudores” o
“Acreedores” del Active o del Pasivo.

3. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion,
se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterlor del
balance, independientemente de cuales sean los inslrumentos subyacenies a los que haga

referencia.

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

4, Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el
momento de su contratacion, y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del
contrato, en los epigrafes "Compromisos por operaciones largas de derivados" o "Compromisos
por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun 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 epigrafes "Derivados” de la cartera interior y exterior del activo {0 pasivo)
de los balances de situacion, en la fecha de ejecucion de la operacion.
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En el epigrafe "Deudores” del aclivo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en conceplo de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se regislra,
en su caso, en el epigrafe " Valores aportados como garantia por la IC" de las cuenlas de orden.

En los epigrafes "Delerioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Resultados por operaciones con derivados" o “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados” de la cuenta de peérdidas y ganancias,
dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias
que resultan como consecuencia de los camblos 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, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las
correspondientes  diferencias se contabilizan en la cuenta "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” de las
cuentas de pérdidas y ganancias.

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

5. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la lIC" de las
cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo
financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido
en garantia, se registra en el epigrafe "Tesoreria" del balance.

¢) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el sigulente ejercicio. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
cartera de inversion" del activo del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio (Circular 3/2008 Norma 15?)

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su
capital. Se registran en el epigrafe "Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas — Fondos
reembolsables atribuidas a parlicipes o accionistas- Capital" del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las LI.C (y sus posteriores
modificaciones), el capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable (S..C.AV.) es
variable dentro de los limites del capital inicial y el capital maximo fijados estatutariamente.

La adgquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra, con signo deudor,
por el valor razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe "Patrimonio Atribuido a
Participes o Accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Acciones
propias" del balance. La amortizacién de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por
el nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia, positiva/negativa
respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las acciones amortizadas en el epigrafe
"Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o

accionisias - Reservas” del balance,
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Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Socledad, las diferencias posilivas ©
negalivas entre la contraprestacion recibida en la coloc¢acion o enajenacion y el valor nominal {(en
el caso de acciones puestas en clreulacion por primers vez) o valor razonable {en el caso de
acciones previamente adquiridas por la Sociedad) de dichas acciones, se registraran en las
cuentas del patrimonio " Prima de emisién”, sin que én ningin caso, se imputen en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Los gastos 'y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de gue existan, se
registraran  directamente contra el palrimonio como menores reservas, netos del efecto
impositivo; el efecto de estas operaciones, se registran minorando o aumeantando los pasivos o
activos por impuaesto cortiente.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos (Circular 3/2008 Norma 18°)

Seguidamenle se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimienio de sus ingresos y gastos:

1. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad a su adquisicion se
reconocen contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses carrespondientes a inversiones morosas,
dudosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro, La periodificacion de los
intereses devengados por la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance con
contrapartida en el epigrafe "Ingresos financieros" de las cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconogen como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y gananciags, en el momento en que nace el
derecho a percibirlos por la Sociedad.

2. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos derivados de la retrocesion de comisiones previamente soportadas, de manera
directa o indirecta, se registran en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la IC" de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestidn y de depdsito, asi como otros gastos de gestién necesarios para que
la Sociedad realice su actividad, se registran, segn su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos
de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como correlajes y
comisiones pagadas a intermediarios, se registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacion -
Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias,

3. Viariacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de las variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financleros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros" y "Variacién del valor razonable en instrumentos

financieros", segin corresponda, de las cuentas de pérdidas y ganancias (véanse apartados.b.1
y b.2 de esta nota).

4. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.




h} Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios, es un impuesto direclo, que se calcula de acuerdo con las normas
fiscales que sean de aplicacion.

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

El impuesto corrienle se corresponde con la cantidad que satisface la Socledad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios considerando, en su
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el
derecho a compensar las pérdidas fiscales, vy no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a
cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
estos no dan lugar, en ningin caso, al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en y
solo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positivos. Esta compensacion se realiza diariamente, o con la frecuencia de célculo
del valor liquidativo, v se calcula aplicando el tipo de gravamen al importe de las pérdidas
fiscales compensables. Las referidas se registran, en su caso, en la cuenta "2.6 Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad {Circular 3/2008 Norma 177).

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre, por el contrario, 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 los actives y pasivos por impuestos diferidos, se realiza considerando los
tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, atendiendo a la normativa que
esté vigente o aprobada pendiente de publicacién. En caso de modificaciones en las normas
tributarias, se efectlan los correspondientes ajustes de valoracion.

i) Transacciones en moneda extranjera (Circular 3/2008 Norma 167)

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

"moneda extranjera".

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera, éstas se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo
de cambio de contado el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su

defecto, el del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de las partidas monetarias que sean
tesoreria y débitos o créditos, por su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio” de las
cuentas de pérdidas y ganancias. Las diferencias de cambio con origen en las restantes partidas
monetarias vy en las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros se registran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de su valoracion

(véase apartado g.iii de esta nota).




i) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previslas en el articulo 67 de la ley 35/2003,
de 4 de noviembre, y los articulos 144 y 145 del RD 1082/2012. Para ello, los Administradores de
la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar situaciones de conflictos de Interés que
pudieran ser contrarias a los intereses de la Sociedad.

Ademas, y atendiendo a lo dispuesto en los referidos articulos del RD 1082/2012, la Sociedad
Geslora, dispone de una politica en materia de conflictos de inlerés que vela por la
independencia en la ejecucion de las distintas funciones internas que realiza en relacion con las
entidades que gestiona, incluyendo procedimientos para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad v a precios o en condiciones iguales a
los de mercado. Los referidos procedimientos incluyen igualmente, el mantenimiento de un
registro actualizado de operaciones y actividades desempefiadas por la Socledad Gestora, 0 en
su nombre, en las que haya surgido o pudiera surgir un conflicto de interés con las entidades
gestionadas.

Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2017, los informes periddicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores, incluyen, en su caso, informacion
sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de 1.1.C. gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora, el imporle de los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con la Entidad Depositaria y el importe efectivo
por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el grupo al que
la Sociedad Gestora pertenece.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS
La propuesta de distribucién de resultados correspondiente al ejercicio 2017 que el Consejo de

Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion y la distribucion
ya aprobada del ejercicio 2016 son las siguientes:

2017 2016
Basg de roparto 324.058,65] 168.706,45
Reasultade del gjercicio 324.088,651 168,706,458
2017 2016
Aplicacion 324.058,651 168,706,45
A reserva legal 32,405,871 18.870.64
Areserva voluntarias ) 201.652,78] 12356.184,10
A compensar rdos negativos de gjerg. anteriores 0.00! 16.651,71

£l articulo 273.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital establece la siguiente
restriccion a la distribucién de dividendos: "Una vez cubiertas las atenciones previstas por la ley
o los estatutos, solo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a
reservas de libre disposicién, si el valor del patrimonio netono es o, a consecuencia del reparto,
no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados directamente al
patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas
de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la sociedad fuera
inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas

pérdidas,”
5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

a) Depésitos de los titulos y garantias:

Los valores mobiliarios, activos y pasivos financieros que integran la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad se encuentran depositados bajo el control de BANKINTER, SA, que
como Entidad Depositaria se encarga de las funciones de vigilancia y supervision de la sociedad

(ver Notas 1y 9).




L.os valores maobiliarios v demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la
Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben eslar bajo la
custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion,

b) Gestion del rissgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento
de los mecanismos para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {(que
comprende el riesgo de fipo de interés, el riesgo de lipo de cambio y el riesgo de precio de
acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion vy cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normalivos a los que esta sujeta

la Sociedad:
1. Limites a la inversion en oitras instituciones cle Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las indicadas en el art.
48.1 ¢) y d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar &l 20% del patrimonio,
salvo en las lC cuya politica de inversion se base en [a inversion en un dnico fondo. Asimismo,
la inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del referido Real Decreto, no podra
superar el 30% del patrimonio de la Socledad.

2. Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la Sociedad.

-Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en los emisores en los
que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.

-ljguatmente, puede quedar ampliado &l 35% cuando se trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
autdnoma, 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 calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la
del Reino de Espaia.

Cuando se desee superar el limile del 35%, en ¢l Folleto y en toda publicacién de la
Sociedad, debera hacerse constar en forma visible esta circunstancia, v se especificaran
los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del

35% del patrimonio.

-Existe la posibilidad de que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del
Real Decreto 1082/2012, para ello, serd necesario que se diversifique, al menos en seis
emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de ia Sociedad.

El Imite inicial del 5%, quedara ampliado al 26% cuando se trate de inversiones en obligaciones
emitidas por entidades de crédito, que tengan su sede en un Estado miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromiscs
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 del 5% no podra superar el 80% del

patrimonio de la Sociedad.




Conforme al articulo 50.2.e) del Real Decreto 1082/2012, ¢l limite del 5%, no sera de aplicacion
cuando el objeto de la Sociedad sea desarrollar una politica de inversion que tome como
referencia un determinado indice bajo determinadas circunslancias. En estos casos, la inversion
en acciones u obligaciones del mismo emisor podra alcanzar ¢l 20% del patrimonio cuando se
haga mediante la ulilizacion de instrumentos financieros derivados negociados en mercados
secundarios oficiales o extranjeros equivalentes. Este limile del 20%, se podrd ampliar al 35%
para un (inico emisor cuando concurran circunstancias excepcionales en el mercado que habran
de ser valoradas por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

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

3. Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total a riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros no podra superar el
patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion lotal al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados,
entre los que se Incluyen las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contramatadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio, con
caracter general, y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de credito, con ciertas

limitaciones,

Las posiciones frente a un Unico 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 emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que la Sociedad tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la Scciedad.

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo economico se consideran un
(inico emisor.

4. Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

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

entidades pertenecientes a un mismo grupo.
Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

restricciones. ‘ o
= Acciones y participaciones de [IC de inversion libre y de IC de lIC de inversion libre,

reguladas en los articulos 73 y 74 del RD 1082/2012. )
= Dep6sitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas

limitaciones.
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= Acciones y activos de renta fija admilidos a negociacion en cualquier mercado o sistema
de negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el art. 48.1 a) del RD
1082/2012 o que dispongan de olros mecanismos que garanticen su liquidez, al menos
con la misma frecuencia con la que Ia UC inversora atienda los reembolsos de sus
acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el art,82
del referido RD,

= Valores na colizadas de acuerdo conlo previsto en el articulo 49 del RD 1082/2012.

= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de entidades de capital riesgo
reguladas en la Ley 2212014, de 12 de noviembre, asi como jas entidades extranjeras
similares.

5. Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficienle minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de los saldos diarios de la Sociedad,

6. Obligaciones frente a terceros

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para atender
dificultades fransitorias de tesoreria, slempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, 0 por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea Ja
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.

7. Descripeion de riesgos

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son 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 la misma. Dicho riesgo se
veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

° Riesgo de liquidez:

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con una
reducida dimensién v limitado volumen de corntratacion, o inversidn en otras instituciones de
Inversién Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad 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,

o Riesgo de mercado;

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

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

para activos a largo plazo.

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




- Riesgo de precio de acciones o indicas bursaliles: la inversion en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por {a volatilidad
de los mercados en los que invierle, Adiclonalmente, la inversidn en mercados
considerados emergenies puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacidn o
expropiacidén de activos ¢ imprevistos de Indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volaliles.

En el apartado de politica de inversion del Folleto Informaltivo la Sociedad se indica, de forma
especifica, los limites internos a los que esta sujeta, al senalarse los tipos de actives en los que
puede invertir, as! como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija,

exposicidn al riesgo divisa, etc.
¢} Operaciones en Instrumentos Financieros Derivatlos:

L.a Socledad ha efectuado operaciones en derivados, con el ebjetive de inversién. El resultado de
estas operaciones viene detallado en la cuenta de pérdidas y ganancias, "Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, Por operaciones con derivados” " Deterioro vy resultado
por enajenaciones de instrumentos financieros, Resultados por operaciones con derivados”,

Al 31 de diciembre de 2017, 1a Sociedad mantenia las siguientes posiciones, en las cuentas de
compromisc detalladas en las Cuentas de Orden, con un vencimiento inferior a un ano:

Euros
31/12/2017 | 31/12/2016

Ccn‘wpromisos por operaciones lorgas de 1,115.341,96 0,00
derivados

FUT EURO/GBP MAR18 495,978,31 0,00
FUT EURQ/DOLAR MAR1S 619.363,65 0,00
Con‘xpromlsus poroperaciones cortas de 1.945.808,35| 4.022.855,84
derivados

FUT EUROC/GBP MARLY 0,00 375.935,53
FUT EURCQ/DOLAR MAR17 0,00 626.920,31
FUTURO EUROSTOXX 50 MAR 17 0,00 900.480,00
FUTUTO BUNDESOBLIGATION 0,00 2.119,520,00
FUTURO EMINT NASDAQ 100 MAR 18 962,597,594 0,00
FUTURO EURQ-BUND MAR 18 980,760,000 0,00
OPCTESOLA PUT 210 MAR 18 2,450,411 0,00
Total cuentas de compromiso 3.061.150,31] 4,022.855,84

En el epigrafe “deudores” del balance a 31 de diclembre de 2017 estd registrado el valor de las
garantias en los mercados de derivados necesarias para poder realizar operaciones en los
mismos, por importe de 72 miles de euros, en 2016 dichas garantias ascendieron a 115 miles de
EUros.

d} Detalle de la cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017, es
el siguiente:




DESCRIPCION  |veEncimiENTO| NOMINAL | vALORACION
Renta Fija :

ES0213307004 BON BANKIA 4% 22/05/2024 100.000,00 102.908,87
ES0244251007 BON IBERCAJA 5% 28/07/2025 100.000,00 104.023,89
LS513075BB65 BON LAMAR MEDIA CORP 5-875% 01/02/2022 83.347,22 86.013,71
US73179PAK21 BON POLYONE 5-25% 15/03/2023 83.347,22 88.805,26
XS0759599409 BON HEATHROW FUNDING LTD 6% 20/08/2020 140:618,50 158.360,03
XS0989155089 BON COCA COLA EUROPEAN 2-625% 06/1.1/2023 100.000,00 111.376,59
X51025866119 BON JAGUAR LAND ROVER 5-00% 15/02/2022 112.494,80 123.149,34
X$1117299211 BON CAMPOFRIO 3-375% 15/03/2022 100,000,00 100,106,321
X$1409497283 BON GESTAMP FUND LUX 3-5% 15/05/2023 100.000,00 105.346,31
X51491985476 BON EDREAMS ODIGEQ 8-5% 01/08/2021 146.397,78 159.622,48
X$1509942923 BON INMOBILIARIA COLONIAL 1-45% 28/10/2024 100.000,00 99,761,70
XS$4531306717 BON THOMAS COOK FINANCE 6-25% 15/06/2022 150.000,00 163.811,23
XS1590067432 BON LOXAM 6% 15-04-2026 15/04/2025 100,000,00 109.306,29
X§1598757760 BON GRIFOLS 3-20% 01/05/2025 150.000,00 152.891,82
X$1635870923 BON SAMVARDHANA MOTHERSON 1.8%| 06/07/2024 100:000,00 98.287,29
X51640922917 BON WAGAMAMA 4.125% 01/07/2022 112.494,80 111.092,92
USLO116PAE3S BONO TONON LUXEMBOURG 10-5% 14/05/2024 125,835,08 0,00
TOTALRENTA FUA  1.874.859,04

DESCRIPCION | 1rruros | vatoracion

Renta Variable
ES0115056139 AC BOLSAS Y MERCADQS ESPAROLES(BME) 1.500,00 39.825,00
ES0130960018 AC ENAGAS 2.000,00 47.740,00
ES0144580Y14 AC IBERDROLA SA 7.106,00 45.904,76
ES0177542018 AC IAG (ANT IBERIA) 6.500,00 47.034,00
ESD178430E18 AC TELEFONICA SA 5.000,00 40.625,00
FIOD0Y005318 AC NOKIAN RENKAAT OY) 1.500,00 56,700,00
FRO00Q1Z1501 AC PEUGEQT 5.A. 2.750,00 16.626,25
FROO0O131906 AC RENAULT o 500,00 41.955,00
FRO010208488 AC ENGIE 2.750,00 39.421,25
GBOQBLVYCHE2 AC THOMAS COOK GROUP PLC 36.000,00 49.,772,20
ITO003497168 AC TELECOM ITALIA SPA 50.000,00 36.025,00
IP28E6800000 AC PANASONIC CORP {JPY) 3.000,00 36.700,68
USD2079K3059 AC ALPHABET INC-CL A 40,00 35,119,19
US30303M1027 AC FACEBOOK INC-A : 275,00 40.445,49
US5951121038 AC MICRON TECHNOLOGY INC (USD) 1.250,00 42.840,47
US70450Y1038 AC PAYPAL HOLDINGS INC 750,00 46,020,17
US7170811035 AC PFIZER INC (USD) 1.250,00 37.735,46
US7960508882 AC SAMSUNG ELECTRONICS (USD) 40,00 39,939,859
Us8803201094 AC TENCENT HOLDINGS LTD-UNS ADR 4.000,00 173.095,52
TOTAL RENTA VARIABLE 943.525,43
DESCRIPCION | TiTuLOS | VALORACION .
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA
DEO00S289309 PART ET {SHARES EUROSTOXX BANKS 30-15 10,000,00 127.050,00
FROO11475078 PART LYXOR ETF JPN TOPIX DLY ' 525,060 75.694,50
JECOBS0ID354 PART GAM STAR CREDIT OPP-INST EUR 9,772,18 154.307,61
LU0151325312 PART CANDR BONDS-CRED OPPORT I-C 674,54 152,215,79
LU0909471251 PART €5 LUX GLOBAL SECUR EQ-BUSD 4.852,00 96.813,54
TOTALIIC  606.081,44
TOTAL DERIVADOS 10.531,46

TOTAL INTERESES: 20.155,68
INVERSIOEN MERCADOS, DEUDORES O EN LITIGIO (BONO TONON LUXEMBUERGO)’ 36.261,16
TOTAL CARTERA _ 3.491.414,21




6. TESORERIA

La composicion del saldo del epigrafe "Tesoreria” del activo del balance es la siguiente:

322017 | 311220186
Cuanta Comiente Bance Depositario Euos 144.934,75 39,773,740
Cueota Coriante Boneo Depositano Divaas 49,645,112 12.403,27
Total Depdsitos 194,580,87 52,177,01

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han
devengado en los ejercicios 2017 y 2016, un tipo de interés anual del Eonia mas 50 puntos
basicos para las cuentas en Euros y del Libor a tres meses mas 100 puntos basicos para las
cuentas en divisa, ambos revisables v liquidables trimastraimente.

7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
El movimiento que se ha producido en el “Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas”,
durante los ejercicios 2017 y 2016, se presenta en los "Estados Totales de Cambios en el

Patrimonio Neto” adjuntos.

Capital v Acciones propias:

El saldo del epigrafe "Capital" del balance adjunto recoge el capital inicial con el que se ha
constituido la Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que
reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido
efectivamente suscrito.

A continuacion, se detalla la composicién de este saldo, a valor nominal, al 31 de diciembre de
2017 y 2016:

zuros
31202017 IM22016
Capital Inicial 2.400.000,00, 2.400.000,00
Capital estatutario emitido B73.460,00 B73.110.00
Capital 3.273.460,00 3.273.110,00

El ntimero total de acciones, con un valor nominal unitario de 10€, que componen el saldo del
epigrafe capital al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

31272017 3111212016
Neomero de accignes del capilal inicial 240.000 240.000
Ngimero de acciones emitidas 87.348 87.311
Total acciones 327.346 327.311

El capital en circulacion, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, a valor nominal, es el siguiente:

Euvros

3111212017

3111212016

Capital estatutario maximo

24.000.000,00

24.000.000,00

Capital nominal no sucrito ol en clreulacion

~20.726.540,00

-20.726.880.00

Capital en circulacion

Capital 3,273.480,00] 3.273.110,00
Nominal sgeciones proplas en carlera -55.230,00 -480,00
3.218.230,00{ 3.272,630,00
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El namero fotal de acclones en circulacion al 31 de diciembre de 2017 y 2016, con un valor
nominal unitario de 10€, es el siguiente:

31212047 312016
Nomers lotal da acclones FLT. 348 327311
Namero de acclones propias H.523 a8
Total acclones en circufacion 321,823 327,263

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, enlre el capital inicial y el capital estatutario
maximo, no estard sujeta a las limitaciones sobre adquisicidn derivativa de acciones propias
establecidas la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan
autorizacién de la Junta General de Acclonistas y no estan sujetas a los limites porcentuales
sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y
polfticos incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se
encuenira en suspenso hasta que éstas sean suscrilas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el detalle de los accionistas de personas juridicas, que
poseian un porcentaje de parlicipacion superior al 10% del capital en circulacion de la Sociedad,

era el siguiente:

% Participacion
90,74%.

n® Acciones
202.018

Ejercicio 2017
Cardasi, 5.A.

Y% Participacion
BY,23%

n® Acciones
292.018

Ejercicio 2016
Cardasi, S.A.

A las referidas fechas el nimero de accionislas de la Sociedad era de 107 y 170
respectivamente.

Prima de Emision:

En el caso de que se pongan en circulacion acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o
valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacion por
primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en este epigrafe del pasivo

del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de
esle saldo, cuando sea positivo, para ampliar el capital y no establece restriccion especifica

alguna en cuanto a su disponibitidad.

Reservas vy Resultados de ejercicios anteriores:

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
31/12/2017 311202016
Reserva Legal 24.521,30 7.650,66
Raserva Voluntaria 204.040,08 68.855,98
Otras Reservas, gastos operacionas ace. propias -878,03 -872,44
Total Reservas 227.683,35 76.634,20




De acuerdo con el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
oblengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva
legal hasta que éslta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan
pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la sociedad fuera inferior a la cifra
del capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas,
destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

L.a reserva legal podréa utilizarse para aumentar el capital social en la parle que exceda del 10%
del capital social ya aumentado. Salvo para esla finalidad, y mientras no supere el 20% del
capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacidn de pérdidas y siempre que
no existan otras reservas disponibles suficientes para esle fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge en su caso, los resullados de
ejercicios anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion por la Sociedad.

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

Valor liquidalivo de la accién:

A 31 de diciembre de 2017 v 2016, el calculo del valor liquidativo es el sigulente:

; Euras
3411212017 311272016

Capital 3273460,00, 3.272.110,00
Prima de emision © a.97TB 11 4.906,81
Reservas 227.683,35 75.634,20
Acciones Proplas B4.319,78 511,06
Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores ~16.651,71
Resultado del sjercicio 324,068,548 168,706,445
Patrimonio atribuido a participes o

accionistas de la Socledad al clierm del

ejercicio 3.764,860,32 3.504.194,69
Numero de acciones de circulacldn 321.828 327,268
Valor liquidativo de Ia accidn 11,6985 10,7076

8. ACREEDORES

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

Euros
314/1212017 | 31/12/2018
Contisiones de Geslidn y gaslos depositaria 5.0586,43 2,362,386
Otros acresdores 4.119,94 5.080,72
Total Acreedores 9,176,37 7.443,08

La partida "Acreedores" recoge entre otros los gastos de auditoria pendientes de pago al cierre
del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad no tenia ningtn importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, los pagos realizados durante los
ejercicios 2017 y 2016 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de

aplazamiento.
9. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a
su Sociedad Gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente, la
Sociedad devenga una comision anual del 0'50% calculada sobre su patrimonio diario y que
satisface mensualmente. Este gasto esta registrado en el epigrafe “Comision de Gestion" dela

cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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Por su parte, conforme a lo establecido contractuaimente, la Entidad Depositaria de la Sociedad
(véase Nota 1), percibe por este servicio una comisian anual del 0,10%, también calculada sobre
el patrimonio diario de la Sociedad pagaderas trimestralmente, Este gasto esta registrado en el
epigrafe "Comisidn Depositario” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Los importes pendientes de pago por ambos conceplos, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se
incluyen en el saldo del epigrafe "Acreedores" del balance adjunto (ver Nota 8).

La Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colecliva y entidades reguladas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, viene a completar la regulacion establecida por la Ley de
Instituciones de Inversion Colectiva y su desarrollo reglamentario en relacion con los depositarios
de instituciones de inversién colectiva, desarrollando el alcance de las funciones vy
responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el
desempefio de las mismas. A continuacion se detallan las pringipales funciones son:

Garantizar que los flujos de lesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

-

2. Garantizar que, en ningan caso, la disposicion de los actives de la Sociedad se haga sin
su consentimiento vy autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de lerceros, 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,

En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras HC, custodiar aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente

designado por aquel.

w

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios y limites que establezca la
normativa y el folleto de la Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora
para el calculo del valor liquidative de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficlencia de la informacién y documentacion que la
Sociedad Gestora debe remitir a la CNMV, de conformidad con la normativa vigente.

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

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

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

Los honorarios profesicnales correspondientes a la auditoria de cuentas del ejercicio 2017 y
2016 han ascendido a 2 miles de Euros en ambos ejercicios, sin incluir el correspondiente VA,

{.a Sociedad no tiene empleados.




10, SITUACION FISCAL

f.a Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos. correspondienles a las operaciones efecluadas para los ejercicios fiscales no
prescritos.

Debido & las posibles diferentes interprelaciones que pueden darse a las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por la Sociedad, los resullados de las inspecciones que
en el futuro pudieran llevar a cabo las auloridades fiscales para los ejercicios sujetos a
verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo imporie no es
posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los Administradores de la
Sociedad, la posibilidad de que en fuluras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota vy, en cualquier caso, la deuda lributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectada significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad. De acuerdo con la legislacion
vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasla que las
declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
franscurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.,

La Sociedad goza de un Reégimen especial de tributacion en el Impuesto sobre Beneficios,
siendo el tipo de gravamen a eslos efectos del 1% (Arl. 29 de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre).

En el epigrafe "Deudores" del activo del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones, pagos a cuenta y pagos fraccionados del
impuesto sobre Sociedades, netos en su caso de la cuota de dicho impuesto. el referido saldo
asciende 1.5178.18 euros y 7.479.31 euros para los gjercicios 2017 y 2016 respeclivamente.

A continuacion se presenta la congiliacion del resultado con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades para el ejercicio 2017:

Ejercicio 2017 Cuents de Pérdidasy
X Reservas

Ganancias

Saldo de ingreso y gastos del ejercicio 324.058,65
Aumentos | Disminuc. | Aumentos | Disminuc.
Impuesto sobre Sociedades 3,273,32
Diferencias Permanentes
Diferencias Temporarias:
- Con origen en elejercicio
- Con origen en ejercicios anteriores
Compensacidn de bases imponibles
nepgativas de ejercicio anteriores
Base imponible {resultado fiscal) 327.331,97
Ejercicio 2016 Cuenta de Pérdidas v
Reservas

Ganancias

Saldo de ingreso y gastos del ejercicio 168.706,45
Aumentos | Disminuc, | Aumentos | Disminuc,

Impuesto sobre Sociedades 1.565,97
Diferencias Permanentes 1.312,32

Diferencias Temporarias:

- Con origeh en el ejercicio

- Con grigen en ejercicios anteriores
Compensacién de bases imponibles 14.988,64
negativas de ejercicio anteriores
Base imponible {resultado fiscal) 156,596,10




11. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Reftribuciones y ofras prestaciones al Consejo de Administracion:

El Consejo de Administracion de la Sociedad, no ha percibido sueldos, dietas, indemnizaciones o
pagos basados en instrumentos de patrimonio, ni remuneraciones de cualquier clase durante el

ejercicio 2017,

No existen obligaciones conlratadas en materia de pensiones y seguros de vida respecto a los
actuales ni anteriores miembros del Consejo de Administracion, ni disfrata (el Consejo) de
anticipos o créditos concedidos, avalados o garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad manifiestan que ninguno de ellos o
personas actuando por su cuenta, han realizade durante el ejercicio 2017 operaciones con esta
sociedad que sean ajenas al trafico ordinario de la misma o realizadas en condiciones que no

sean normales de mercado.

Informacion exigida por el articulo 229 del Texto refundido de la Ley de Sociedades de Capilal:

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229 del Texto refundido de la Ley de Sociedades
de Capital, referente al deber de evitar situaciones de conflicto de interés, los administradores de
la Sociedad manifiestan que durante el ejercicio 2016, ni ellos ni las personas a ellos vinculadas,
segiin quedan definidas en el articulo 231 de la referida norma, han incurrido en ninguna
situacion que pudiera derivar en un conflicto con el interés de la Sociedad.

12. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio v hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se
ha producido ningun hecho significativo no descrito en las nolas anteriores, ni que sea
susceptible de modificar el principioc de empresa en funcionamiento bajo el gue han sido

formuladas.




FLY ROBIN, SICAV, S5.A,
Informe de Gestion correspondiente al gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017
Formulado el 20703 /2018

Situacién de los mercados en 2017 y evolucion previsible

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

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

En el caso espanol, la bolsa ha registrado una evolucion mas modesta durante la
segunda mitad del afio como resultado de las turbulencias politicas derivadas de la
situacién en Cataluha. Ello a pesar de que la economia ha seguido registrando tasas
de crecimiento cercanas o por encima del 3% durante el periodo.

La Reserva Federal americana ha seguido con su proceso de normalizacion gradual
de los tipos de interés, situandolos actualmente en el 1,5%. En Europa el Banco
Central Europeo ha extendido durante 9 meses mas sus compras de bonos, hasta
septiembre de 2018, pero ha reducido la cantidad de compras mensuales, una
indicacion de que se aproxima una cierta normalizacién de su politica monetaria.
Ademas, este entorno econdmico positivo generalizado se ha dado con unas tasas de
inflacion sorprendentemente bajas, lo que ha propiciade una cierta subida de los
precios de los bonos en muchos paises.

En este entorno el indice S&P500 de la bolsa de Estados Unidos cierra el afio con una
revalorizacion del 19,4%. En Europa, el indice Eurostoxx50 ha acumulado en el afio
una subida del 6,5% vy la bolsa espafiola un 7,4%.En Japon la bolsa tuvo un fuerte
tiron en la segunda parte del afio gracias a la mejora econdmica y la victoria electoral
del primer ministro Abe, cerrando 2017 con +19,7%. También las bolsas emergentes
registraron avances importantes (+34,3% en délares). Hay que tener en cuenta que la
debilidad del délar reduce las rentabilidades en euros de las inversiones en muchos
paises fuera de la eurozona, incluido Estados Unidos. Dentro de las bolsas de los
mercados emergentes han destacado las subidas de paises latinomamericanos como
Argentina (+77%), Chile (+34%) o Brasil (+27%).

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

el 2,41%.

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




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

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumenlos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la
Memoria de Cuentas Anuales) esta destinado a la consecucion de su objelo social, ajustando
sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de crédito, liquidez y mercado de acuerdo a
ios limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003 y posteriores
modificaciones, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Rentabilidad

Para el ejercicio 2017, |la Sicav ha obtenido una rentabilidad de valor liquidativo del 9,25%.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2017

Nada que indicar distinto de lo comentado en la Memoria de Cuentas Anuales.

Investigacion y desarrollo

Nada que indicar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo
del pasado ejercicio 2017, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de
Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y posteriores modificaciones.

Al cierre del ejercicio 2017, la Sociedad manienia una cartera de acciones propias por valor
nominal de 55.230°00 Euros, véase Nota 7 de la memoria.




FLY ROBIN, S..C.AV,, S.A

Formulacion de Cuentas Anuales e Informe de Gestién, correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017:

D. Antonio Vicente Amoroés, Secretario no Consejero, del Consejo de Administracion, DOY FE de que
el texto de las Cuentas Anuales e Informe de Gestién de la mercantil Fly Robin, S.1.C.AV.,, S.A.,
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017, que ha formulado el Consejo
de Administracion de la sociedad en su sesion celebrada en el dia de hoy, 29 de marzo de 2018, es ¢l
transcrito en estos 29 folios, de papel coman numerados correlativamente def 1 al 29, ambos inclusive;
impresos a una cara, y asi lo ratifican los sefores Consejeros quienes, en cumplimiento de lo
preceptuado en el articulo 253.2 del TRLSC firman en el presente folio, con el visago del Secretario no

Consejero en todas las paginas.

Fdo. D. Antonio Vicente Amoros
Secretarip No Consejero

El Consejo de Admijnistracion:

Fdo. D. Juan €arlos Caruana Carlos-Roca

Presidente
,,,4%

;,f d g
/ <
Fdo. D? gga@stre Martinez

Fdo. D. Manuel Cabeza Peralia

Vocal Vogcal
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de FLY ROBIN S.L.C.AV., S.A.

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de FLY ROBIN S.I.C.A.V., S.A. que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.
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En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera de FLY ROBIN S.I.C.A.V. S.A. a 31 de diciembre de 2017, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera, que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la
= memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.
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Fundamentos de la opinion

nie I

Sk

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana.
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen
mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con
la auditorfa de las cuentas anuales de nuestro informe.
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Somos independientes de FLY ROBIN S..C.AV., S.A. de conformidad
con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia, que son
aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafa segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de
la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias
que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto

comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun
nuestro juicio profesional, han sido considerados como los riesgos de
incorreccion material ‘mas significativos en nuestra auditoria de las

cuentas anuales del periodo actual.

Gesem Auditores, Vicente, Pertusa y Cia, S.L.P.
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Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las
cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion
sobre éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre dichos
riesgos.

Valoracion de la Cartera de Inversion

Los activos en los que invierte la Sociedad y su valoracién son un factor
clave en la determinacion del valor liquidativo y de Ja rentabilidad de la

misma durante el ejercicio.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra
auditoria, hemos evaluado el disefio e implementacion de los sistemas de
control establecidos por la Sociedad Gestora, a quien FLY ROBIN
S.I.C.AV., S.A. tiene encomendada su gestibn y administracion, en
relacion con la valoracion de su cartera de inversion. Adicionalmente,
hemos comparado el valor de cotizacion publicado de los activos
registrados en la referida cartera de inversion, con el valor contabilizado
por la Sociedad Gestora y hemos obtenido confirmacion de la Entidad
Depositaria de los valores mobiliarios.

Otra informacién: Informe de gestion

2 La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del
ejercicio 2017, cuya formulacién es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las
cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el
informe de gestién. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion,
de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento del la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de
las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como

evidencia durante la misma.
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Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestibn son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos
obligados a informar de ello.

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

Gesem Auditores, Vicente, Pertusa y Cia, S.L.P.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad en relacion con
las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad son responsables de formular las
cuentas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera y de los resultados de FLY ROBIN S.L.C.A.V,, S.A.
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera
aplicable a la Sociedad en Espaiia, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida al fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores de la
Sociedad son responsables de la valoracién de la capacidad de la misma
para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si los Administradores tienen intencién de
liquidarla o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.
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Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria vigente en Espafia siempre detecte una
E incorreccion material cuando existe.

Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran
materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material
en las cuentas anuales, debida a fraude o error, disefiamos y
aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion.

Gesem Auditores, Vicente, Pertusa y Cia, S.L.P.
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El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion
debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas, o la elusién del control interno.

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

o FEvaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y
la razonabilidad de las estimaciones contables y la
correspondiente informacion revelada por los Administradores
de la Sociedad.

s Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los
Administradores de la Sociedad, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento.

Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencidon en nuestro informe de
auditoria sobre la correspendiente informacion revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones
se basan en evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditorfa, sin embargo, los hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la Sociedad deje
de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

Gesem Auditores, Vicente, Pertusa y Cia, S.LP. - 5
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los
Administradores de la Sociedad, determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2017 y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

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

cuestion.
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