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Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Babuta Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable,

S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de pérdidas v
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 situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota
2(a) de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe,

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana 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 auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién 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 éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras (nota 6)

La cartera de inversiones financieras de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto de la Sociedad vy, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
diseno e implementacién de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacién con la
valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad son los siguientes:

- Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacién de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

— Hemos obtenido y utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado v los hemos
comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

— Hemos evaluado si la informacién de las cuentas anuales en relacién con la cartera de inversiones
financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestion

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

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

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 v su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en
Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas
anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad 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 de la
Sociedad tienen intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidon. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion 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
erroneas, o la elusién del control interno.

— Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
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.

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



Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, 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 que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemaos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de
que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de Babuta
Invest, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A. determinamos los que han sido de la mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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CLASE 87

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresados en euros con dos decimales)

2018 2017
Activo corriente
Deudores (nota 5) 285.406,82 336.698,78
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 354.648,76 601.499,26
Otros 12.929,02 -
367.571,78 601.499,26
Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio 8.538.058,29 8.985.692,03
Derivados (nota ]()) 70631,82 1857,26
8.608.690,11 8.987.549,29
Total cartera de inversiones financieras 8.976.267,89 9.589.048,55
Tesoreria (nota 7) 35.445,52 231.439,06
Total activo 9.297.120,23 10.157.186,39
Patrimonio atribuido accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos accionistas
Capital 5.484.790,00 5.484.790,00
Prima de emisién 556.807,93 556.801,63
Reservas 4.598.324,35 3.667.338,09
(Acciones propias) (505.706,48) (505.218,61)
Resultado del ejercicio (866.752,92) 930.986,26
9.267.462,88 10.134.697,37
Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 11.518,35 21.114,02
Derivados (nota 10) 18.139,00 1.375,00
29.657,35 22.489,02
Total patrimonio y pasivo 9.297.120,23 10.157.186,39
Cuentas de compromiso (nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados 14.732.055,21 328.716,25
Compromisos por operaciones cortas de derivados 2.730.597,92 624.135,21
Total cuentas de compromiso 17.462.653,13 952.851,46
Otras cuentas de orden
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (nota 8) 4.515.210,00 4.515.210,00
Pérdidas fiscales a compensar 835.754,77 5
Total otras cuentas de orden 5.350.964,77 4.515.210,00
Total cuentas de orden 22.813.617,90 5.468.061,46

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2018.



CLASE 87

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados
en 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacién
Comision de gestion (nota 9)
Comisién depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacién
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Otros

Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios (nota 12)

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2018.
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2018 2017
(60.713,09) (56.871,22)
(8.374,36) (7.843,46)
(37.231,30) (32.832,65)
(106.318,75) (97.547,33)
226.886,01 191.329,35
0,37) (35,95)
(35.657,88) (167.895,09)
(790.624,27) 541.982,88
22.294,69 303,81
(70,98) -
(804.058,44) 374.391,60
3.759,20 (3.084,88)
(6.564,87) 74.841,22
30.481,49 441.979,61
(210.937,19) (41.227,81)
(187.020,57) 475.593,02
(760.434,17) 1.038.193,14
(866.752,92) 940.645,81
- (9.659,55)
(866.752,92) 930.986,26
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ON6363769

CLASE 82

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2018

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Babuta Invest, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante la Sociedad) se
constituy6 en Espafia el 8 de mayo de 2001, por un periodo de tiempo indefinido bajo la
denominacién de Babuta Invest, S.A., Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable,
habiéndose modificado dicha denominaci6n, adoptando la actual con fecha 27 de abril de
2004, de acuerdo a lo establecido en la Disposicién Adicional Tercera de la Ley 35/2003, de
4 de noviembre.

Desde su constitucién, la Sociedad tiene su domicilio fiscal y social en Madrid. Su domicilio
social actual se encuentra en Calle Conde de Aranda, n° 24, Madrid, cddigo postal 28001.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en las circunstancias del
articulo 42 del Cddigo de Comercio.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversién colectiva, asi como por la Ley 44/2002,
de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por 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,
laLey 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles
y las circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los cuéles, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversién colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en dep6sitos
o0 en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de
Deuda Piblica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos
sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estin reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacién de estos instrumentos.
La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esté facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.



ON6363770

CLASE 82

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracién de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacién de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a 1a Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 1.910 en el Registro Administrativo correspondiente de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme a la
definicién establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion y administracién de la Sociedad est4 encomendada a Welzia Management, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. Los valores se encuentran depositados
en UBS Furope SE, Sucursal en Espafia (anteriormente denominado UBS Bank, S.A.),
siendo dicha entidad el Depositario de la Sociedad.

(2) Bases de Presentacién

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademas de
las cifras del ejercicio 2018, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas el 28 de mayo de 2018.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2018 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.
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CLASE 87 B EURS
3
BABUTA INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentaci6n de la Sociedad.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por la Sociedad.

(3) Aplicacién/ Distribucién de Resultados

La propuesta de aplicacién de la pérdida de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Pérdidas del ejercicio 866.752,92
Distribucién
Resultados de ejercicios anteriores 866.752,92

La propuesta de distribucién de los beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017, aprobada por la Junta General de Accionistas 28 de mayo de 2018 ha
sido la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Beneficios del ejercicio 930.986,26
Distribucién
Reserva legal 93.098,63
Reservas voluntarias 837.887,63

930.986,26
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(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracién contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

En aplicacién de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

e Se exceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazca el derecho a percibirlos.

Fl resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(b) Reconocimiento, valoracién y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una

parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversién colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su

propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.
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Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segfin los siguientes criterios:
o Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccién, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacién entregada
mas los costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectiia 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 pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

- 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.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en contrario, el precio
de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién. De esta valoracion inicial se excluiran los intereses por
aplazamiento de pago, que se entendera que se devengan aun cuando no figuren
expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerara como tipo de interés
el de mercado.

- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién y no vencidos o «cup6n corrido, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversi6n» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

- El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.
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- Lavaloraci6n posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte 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. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
més representativo por volumenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera
suspendida se toma el ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serén los precios
de cotizaci6n en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
més reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccién. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que €l precio de la Gltima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacién; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estén disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos afin a cotizacién: su valor razonable se estima mediante
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, del3 de
julio.
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(5) Depbsitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de [IC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacidn
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de ofras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizard el ultimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valora a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre
y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversi6n libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, de, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

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



ON6363776

CLASE 82 e o

BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

e Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccién que
les sean directamente atribuibles. La valoracién posterior se realiza 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 pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracién, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras est4 integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo supetior

a un afio.

(c) Contabilizacién de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de la Sociedad se contabilizan como instrumentos
de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido a participes o
accionistas» del balance.

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

En el caso de una amortizacién de acciones propias, ésta daria lugar a una reduccion del
capital por el importe del nominal las acciones amortizadas. La diferencia, positiva o
negativa, entre la valoracién y el nominal de las acciones se cargaria o se abonaria,
respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que en ningin caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en
circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en
la cuenta «Prima de emisién» del patrimonio.
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Todos los gastos y costes de transaccidn inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo,
a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a
estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente,
respectivamente.

(d) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos tltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado €) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el
nimero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucién se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el
momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacién, segin
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido. Los
fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depb6sitos de
garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de
inversién colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.
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(f) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en ¢l momento de su contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes
en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto
de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de garantia en mercados
organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”). El coste de las opciones
compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del
activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las obligaciones
resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion,
por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluiran de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la valoracién inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(z) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior,
del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.
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(h) Adquisicién y cesién temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera
que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesién en firme del activo adquirido temporalmente, se estara
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos
financieros.

(i) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicién no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos o0 mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacién.

(j) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de 1a fecha de valoracidn, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase nota 4 (b)).

e Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe

“Diferencias de cambio”.

(k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre
el nimero de acciones en circulacion a la fecha de calculo.
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(1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las correspondientes
partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacién se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(m) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las
que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa
vigente, los informes peri6dicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la sociedad Gestora de la Sociedad, el importe de
los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el Depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.
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(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es como sigue:

Euros
2018 2017

Hacienda Pablica, deudora

Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12) 32.391,08 29.102,64

Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 20.945,05 32.324,88

Retenciones en origen ejercicio actual 10.390,44 5.842,23

Retenciones en origen ejercicios anteriores 27.973,69 22.871,48
Otros deudores 4.153,93 246.557,55

Depo6sitos en garantia en mercados organizados y en OTC __189.552,63 -

285.406,82 336.698,78

El 3 de enero de 2019 se cobraron 20.945,05 euros en concepto de devolucién del Impuesto de
Sociedades de 2017, que formaba parte del saldo a 31 de diciembre de 2018 de “Impuesto
sobre Sociedades de ejercicios anteriores”.

El 26 de enero de 2018 se cobraron 32.324,88 euros en concepto de devolucién del Impuesto
de Sociedades de 2016, que formaba parte del saldo a 31 de diciembre de 2017 de “Impuesto
sobre Sociedades de ejercicios anteriores”.

En “Otros deudores” se recogia al 31 de diciembre de 2017, principalmente, los saldos
pendientes de liquidar por venta de valores que se liquidaron en el inicio del ejercicio 2018.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no ha generado beneficios por retrocesién de
comisiones por inversiones en instituciones de inversion colectiva.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2018y 2017.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al afio.

(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se incluye en el Anexo
adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacién de mercado o técnicas de valoracion
fundamentadas en datos observables del mercado.
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(a) Vencimiento de los activos financieros

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el vencimiento de la cartera de la Sociedad es
indeterminado.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se ha realizado ninguna operacién estructurada.
(b) Importes denominados en moneda extranjera
El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

o Al 31 de diciembre de 2018

Euros
Délar Libra Franco
USA esterlina suizo
Instrumentos de patrimonio 5.991.552,82 27.376,03 375.116,16
o Al 31 de diciembre de 2017
Euros

Délar Libra Franco
USA esterlina suizo

Instrumentos de patrimonio _5:585.896,27 __ 35.529,06 362.491,35

El vencimiento y la divisa de los derivados se encuentran detallados en la nota 11.
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen posiciones de valores con Partes Vinculadas.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 la Sociedad no realiz6 compras ni ventas de valores a la
Entidad Depositaria.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emision alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.
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(7) Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es como sigue:

Euros
2018 2017
Cuentas en Depositario 35.445,52 231.439,06
En euros 24.783,69 158.301,13
En moneda extranjera 10.661,83 73.137,93
35.445,52 231.439,06

En la actualidad los saldos en cuentas en el Depositario no son remuneradas. Durante el ejercicio
2018 se han devengado gastos financieros con el Depositario por importe de 0,37 euros (no
se devengaron gastos financieros durante el ejercicio 2017).

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al afio.
(8) Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2018 y 2017 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 el capital de la Sociedad est4 representado por 548.479
acciones ordinarias nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una, totalmente
suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y
econémicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital social minimo y méximo es de 2.400.000,00 euros y 10.000.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 10,00
euros de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido
corresponda.

Durante los ejercicio 2018 y 2017, la Sociedad no ha emitido acciones nuevas.

El capital nominal no suscrito ni en circulacion asciende al 31 de diciembre de 2018 y
2017, en ambos casos, a 4.515.210,00 euros.
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La composicién del accionariado del capital en circulacién de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2018 es la siguiente:

Porcentaje de

Euros participacion
1 accionista persona fisica 4.020.970,00 717,56%
Resto de accionistas 1.163.220,00 22,44%
5.184.190,00 100,00%

La composicién del accionariado del capital en circulacién de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2017 es la siguiente:

Porcentaje de

Euros participacion
1 accionista persona fisica 4.020.970,00 717,56%
Resto de accionistas 1.163.450,00 22,44%
5.184.420,00 100,00%

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el calculo del valor liquidativo de la accién se calcula
de la siguiente manera:

Euros
2018 2017
Patrimonio de la Sociedad 9.267.462,88 10.134.697,37
Numero de acciones en circulacién 518.419 518.442
Valor liquidativo 17,88 19,55

Namero de accionistas 139 148
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(b) Acciones propias
Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacién entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante el ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es como sigue:

Nuamero
de acciones Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2016 30.023 504.942,51
Compras 14 276,10
Saldo al 31 de diciembre de 2017 30.037 505.218,61
Compras 27 555,16
Ventas @ (67,29)
Saldo al 31 de diciembre de 2018 30.060 505.706,48

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario méaximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
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 autorizacién de la Junta General y no estan
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

Desde su constitucién, la Sociedad no ha amortizado acciones propias ni ha reducido su
capital.

(¢) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y s6lo podra ser utilizada para
cubrir, en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar
el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.
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(d) Reservas voluntarias
Las reservas voluntarias son de libre disposicion.
(e) Prima de emision
Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacién y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones

puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018 las diferencias positivas netas ascienden a 556.807,93 curos
(556.801,63 euros de diferencias positivas al 31 de diciembre de 2017).

(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es como sigue:

Euros
2018 2017
Hacienda puablica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 12) - 9.659,55
Otros 13,77 -
Otros acreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra de valores 27,42 -
Comisiones 6.778,54 6.398,94
Otros 1.005,00 1.318,03
Otros 3.693,62 3.737,50
11.518,35 21.114,02

“Otros” incluye principalmente los honorarios de auditorfa pendientes de pago al 31 de
diciembre de 2018 y 2017.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y del importe devengado
por éstas durante el ejercicio, es como sigue:

Euros
2018 2017
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestién 4.737,30 60.713,09 434748 56.871,22
Depositaria 2.041,24 8.374,36 2.051,46 7.843,46

6.778,54 69.087,45 6.398,94 64.714,68
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Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracién de la Sociedad esta encomendada a
Welzia Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
Durante los ejercicios 2018 y 2017, por este servicio la Sociedad paga una comision de
gestion del 0,5% anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad m4s una comision de
administracién del 0,08% anual, con minimo 2.500€/afio y méximo de 15.000€/afio, ambas
calculadas diariamente.

Igualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comisién de depositaria fija del 0,08%
anual pagadera a UBS Europe SE, Sucursal en Espafia, calculada sobre el patrimonio de la
Sociedad.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2018 y 2017.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al afio.

(10) Derivados de Activo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2018 y 2017, principalmente, las primas
cobradas por operaciones con opciones vendidas asi como los saldos deudores derivados de
las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se incluye en el Anexo adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de activo se encuentran detallados en la nota 11.

(11) Cuentas de Compromiso

Fl detalle al 31 de diciembre de 2018 y 2017 de este epigrafe de las operaciones contratadas es
como sigue:

o Al 31 de diciembre de 2018

ON6363787

Opciones:
(Nominal
ajustado por
delta)
3 Beneficios/ Primas
Niimero de Ultimo Importe Pérdidas pagadas
Descripeién Posicién  Strike Mercado  Divisa Contratos vencimiento  Nominal Compromiso (USD) (USD)
Compra Call S&P500  Larga 2600  Organizado USD 30 07/01/2019  6.870.430,73 2.601.509,98  (1.004,94) 5.700,00
Comapra Call S&P500  Larga 2.550  Organizado USD 35 14/01/2019  7.861.358,23 393.505,71  41.521,58  28.350,00
Warrant Call AIG
Spin Larga - Organizado  USD 8 19/01/2021 266,25 142,97 - -
Total posicitn larga
por Opciones 2.995.158,66 40.516,64  34.050,00
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Las primas pagadas por la compra de opciones ascienden a 34,050 USD por debajo del limite
del 10% del patrimonio.

Las opciones anteriores se cerraron en sus correspondientes vencimientos, 4 y 11 de enero
de 2019.

Futuros sobre Renta Variable:

Nimero de Ultimo Nominal
Descripcién Posicion ~ Mercado Divisa Contratos vencimiento Comprometido
Futuros Vendidos Mini NASDAQ ~ Corta  Organizado ~ USD 26 15/03/2019 __2.730.597,92

2.730.597,92

El derivado anterior tuvo como finalidad la cobertura de posiciones de cartera en valores del
indice Nasdaq 100.

e Al 31 de diciembre de 2017

Opciones:

) Primas
Niimero de Ultimo Importe pagadas
Descripcion Posicién Strike  Mercado Divisa Contratos vencimiento Nominal Compromiso  (USD)
Warrant Call
AIG Spin Corta g Organizado  USD 8 19/01/2021 266,25 341,45 =
Total posicién larga por Opciones 34145 -
Futuros sobre Renta Variable:
Niimero de Ultimo Nominal Beneficios/
Descripcién Posicion Mercado Divisa Contratos vencimiento Comprometido Pérdidas
Futuros Comprados DAX  Larga Organizado EUR 1 16/03/2018 _ 328.450,00  (5.700,00)
Total posicién larga en Futures RV

328.450,00 (5.700,00)

Futuros sobre Divisas:

Nimero de Ultimo Nominal Beneficios/
Descripcién Posicion Mercado Divisa  Contratos vencimiento Comprometido Pérdidas
Futuro comprado CHF Larga Organizado CHF 3 21/03/2018 373.132,25 2.755,70
Futuro comprado USD Larga Organizado USD 2 21/03/2018 __251.002,96 3.915,01
Total posicién larga en Futures Divisa

624.135,21 6.670,71

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existen operaciones de riesgo y compromiso con
Partes Vinculadas.
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(12) Situacién Fiscal

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacién se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2018 y
2017 y el resultado fiscal que Ia Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2018 2017
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos (866.752,92) 940.645,81
Ajuste por doble imposicién 30.998,15 25.309,03
Base imponible fiscal y base contable del impuesto (835.754,77) 965.954,84
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) - 9.659,55
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (32.391,08) (29.102,64)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (32391,08)  (19.443,09)

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2018, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacién presentados desde el 1 de enero de 2015.
Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion de la Sociedad,
surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacién de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origin6 la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporci6n que se estime conveniente. El importe de las bases
imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2018 que aparece
reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe “Pérdidas Fiscales a Compensar”,
recoge el resultado negativo de la Sociedad en el ejercicio 2018.
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(13) Politica y Gestién de Riesgos

Sin perjuicio del cumplimiento de la legislacién vigente, la Sociedad Gestora mantiene un
procedimiento restrictivo en lo que a seleccion de sus inversiones se refiere buscando
minimizar la asuncién de riesgos. Por este motivo la Sociedad Gestora invierte sus recursos
propios conforme a los criterios establecidos en los articulos 104 y 105 del Real Decreto
1082/2012 por el que se aprueba el Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva.

En relacién con las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad Gestora:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora sobre las Instituciones
de Inversién Colectiva estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para
controlar la exposicién al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el
riesgo de tipo 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 establece una
serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por
la Sociedad Gestora.

(i) Riesgo de mercado

La inversién en renta variable conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversion
Colectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Debido
a situaciones de los mercados financieros, las inversiones de renta variable pueden ser
causa principal de variaciones tanto positivas como negativas, mayores de lo esperado.

La inversién en renta fija esti sometida al movimiento de tipo de interés y en ciertos
periodos puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad al
movimiento de tipos viene determinado por la duracién modificada de la cartera.

La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
derivado de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asi mismo, riesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace
especialmente sensibles a las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento
implica mayor variabilidad del rendimiento, tanto positivo como negativo, frente a
movimientos del mercado, o mas especificamente, frente a movimientos del precio del
subyacente (titulo o indice al que est4 ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las
asociadas a los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de
liquidez limitada y menos eficientes, que influir4 en su precio de realizacion en caso de
que se decida su venta, y valorarse mediante metodologfas complejas, lo cual implica
riesgos de valoracién, tanto debido al propio modelo de valoracién como de los datos
que se requieren para la misma , en ausencia de precios contrastables en mercado.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion
Colectiva se encuentran descritos en el folleto.
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(ii) Riesgo de crédito

Pérdida potencial vinculada al empeoramiento de la solvencia o a la calidad crediticia de
un emisor o al incumplimiento de sus compromisos de pago. La calidad crediticia se
concreta en el rating de la emisién y el rating minimo de la cartera.

La Sociedad no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito, excepto las
adquisiciones temporales de activo. La Sociedad tiene diversificado el riesgo entre
diversas contrapartes y emisores, de acuerdo a la legislacion.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en la nota 6.
(iii) Riesgo de liquidez

La Sociedad lleva a cabo una gestién prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimiento de suficiente efectivo y valores negociables y capacidad suficiente para
liquidar posiciones de mercado y solicitudes de reembolsos, de acuerdo a lo marcado
en Folleto.

La clasificacién de los activos y pasivos financieros por plazos de vencimiento
contractuales se muestra en las notas 6y 9.

(iv) Riesgos de caricter operativo
Entre los riesgos de caricter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:
- Riesgo de incumplimiento normativo

Es el riesgo que nace de la violacién o incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones,
politicas internas, procedimientos y cédigos de conducta.

- Riesgo operacional

Es aquel que pueda provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos
internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas y como consecuencia de
acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicion de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de la
actividad de inversién de las Instituciones de Inversién Colectiva, la Sociedad Gestora
dispone de aplicaciones que controlan el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el
cumplimiento de la politica de inversion.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en practica una serie de procedimientos y controles
con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en
los procesos de inversion.
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(14) Informacién Relativa al Consejo de Administracién

Durante 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administraciéon de la Sociedad no han
devengado ningiin importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneraci6n, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas
a las de mercado.

Al 31 de diciembre de 2018, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los
mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto
de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacién de acuerdo con lo dispuesto en ¢l
articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Al 31 de diciembre de 2018, el Consejo de Administracién de la Sociedad estd compuesto por
3 hombres y 1 mujer (3 hombres y 1 mujer al 31 de diciembre de 2017).

(15) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman
que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha
incurrido en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

(16) Remuneracién del Auditor

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 y 2017 han
ascendido a 1.980,00 euros, con independencia del momento de su facturacion.

(17) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicién
Adicional Tercera. “Deber de Informaci6én” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad no tenia ningln importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2018, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En
opinién de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a
proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2018 como los pagos
realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2018 cumplen o han cumplido con los
limites legales de aplazamiento.
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BABUTA INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Informe de Gestion

Ejercicio 2018

El afio 2018 se ha caracterizado por un incremento en la volatilidad de los mercados que ha afectado
a gran parte de los activos invertidos, los cuales finalizaron con pérdidas significativas. A
continuacién, comentamos en detalle los principales periodos del afio.

El retorno de la volatilidad fue lo més destacado del primer trimestre. Después de un inicio de afio
explosivo, el fin de la baja volatilidad en las bolsas mundiales animé a pensar en un cambio de
paradigma, y aunque no hubo sefiales de debilitamiento de la economia, los mercados estaban
sensibilizados a cualquier noticia y las sobrerreacciones generaban mucho ruido de fondo, haciendo
dificil ver la tendencia verdadera del mercado. La alta correlacién entre diferentes activos en las caidas
provocé en muchos momentos ineficiencia en la diversificacion de carteras.

Gran parte de los activos comenzaron el segundo trimestre en los minimos del afio. Desde ese nivel se
produjo una recuperacion paulatina impulsada por los resultados empresariales y macroeconémicos
en EEUU. En Europa, esa euforia inicial desapareci6 al publicarse datos que aparentemente mostraban
una desaceleracién econémica, a pesar de estar creciendo por encima del potencial. No obstante,
durante el periodo la volatilidad siguié siendo la protagonista, teniendo mucho que ver en eso las
intervenciones politicas del gobierno del presidente Trump y las negociaciones con respecto al
comercio internacional. Los mercados financieros de paises emergentes continuaron sufriendo salidas
de capital debido en gran parte a las subidas de tipos de la FED y la apreciacion del USD. A pesar de
no percibirse un cambio de base en sus datos fundamentales.

Durante el segundo semestre se produjeron fuertes correcciones en la mayoria de los indices de renta
variable del mundo. Después de un afio muy volatil, la parte final de éste sirvié para materializar en
ventas las dudas y miedos sobre las politicas exteriores de las principales potencias mundiales, el final
del ciclo econémico y el auge de los populismos. Fue un semestre complicado para todas las clases de
activo, ya que casi la totalidad registré pérdidas. La mayoria de los activos de renta fija continuaron
acumulando pérdidas significativas, debido a los bajos rendimientos ofrecidos y a las subidas de tipos
que se produjeron, en el caso de EE.UU,, o se prevén para el afio siguiente en Europa. Unicamente la
renta fija gobierno sirvié de refugio en el semestre.

La cartera ha acumulado pérdidas del 8.5% en el afio, comparado con caidas del 9,5% del MSCI World
ACWI. La cartera mantuvo su inversion en renta variable global durante todo el afio, con un nivel de
exposicién siempre cercano al 100%. Los valores de renta variable se seleccionan mediante un
enfoque cuantitativo basado en factores o estilos de inversion. Los tres factores de inversi6n
empleados son calidad, valor y ‘momentum’. Respecto a la composicién y diversificacion de la
cartera, el peso de las principales areas geograficas se distribuy6 de la siguiente forma, 65% en EE.UU.
y 27% en la zona euro. Por sectores, la cartera muestra una clara sobreponderacién en tecnologia
(46%) y bancos (14%.). Esta composicién le ayudd en la primera mitad del afio a tener rentabilidades
positivas de hasta un 10%. El tltimo mes del afio la cartera aplic6 una reduccion de exposicion en
tecnologia e increment6 posiciones en el S&P500 con el fin de reducir volatilidad. Las operaciones en
el segundo trimestre del afio no supusieron mas de un 15% del patrimonio y se enfocaron a rotar
valores de acuerdo con el filtro factorial. Se vendieron posiciones en Electronic Arts o Medtronic y se
adquirieron Boeing o Kellogg. Ademds, se adquiri6 un fondo de capital riesgo registrado en la CNMV,
que invierte en PYMES tecnoldgicas de reciente creacion con base en Espafia o Israel o con equipo
en uno de los anteriores paises anteriores.



ON6363736

CLASE 8?

Otro de los grandes motores de rentabilidad de la SICAV es la exposicion al délar americano, que
llegé a suponer casi un 70% del total de la cartera.

La cartera de inversiones se compone de un conjunto de valores elegido a través de una seleccion
cuantitativa que incluye criterios de valoraci6n, de calidad del balance y de comportamiento bursatil
de la compafifa; acompafiado de un analisis cualitativo final. El nivel de inversién ronda el 100%, con
infraponderaciones o sobreponderaciones tacticas segiin el nivel en el que se encuentran los mercados.
Por norma -general, tiene una sobreponderacion estructural al sector tecnoldgico americano, con
inversiones como Apple, Microsoft, Google o Adobe.

Para el afio 2019 esperamos un entorno volatil debido a la madurez del ciclo econémico y a los ajustes
de politica monetaria. En términos de rentabilidad, para los activos invertidos en la cartera esperamos
una recuperacién apoyada en las atractivas valoraciones de muchos de ellos. Los numerosos eventos
econémicos y politicos como, por ejemplo, Brexit o la guerra comercial, marcaran el comportamiento
de los diferentes activos a lo largo del afio.

Respecto a los principales activos en cartera, la renta variable global va a ser el gran motor de
rentabilidad del fondo, especialmente la de paises desarrollados. La seleccién de valores continuara
basandose en los criterios anteriormente descritos, 1o que nos proporcionara una cartera con compafiias
poco endeudadas y que operan con gran eficiencia, caracteristicas muy deseables en el momento actual
del ciclo. Ademas, la presencia en sectores disruptivos como la tecnologia, con un crecimiento
estructural mayor que el del conjunto de la economia puede ayudarle a evolucionar mejor que los
indices de referencia.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad ha utilizado instrumentos derivados para gestionar el nivel de
riesgo de esta cartera de forma mas eficiente. En este sentido, y en términos generales, el uso de
instrumentos derivados por la Sociedad est4 destinado a la consecucién de su objeto social,
gestionando los riesgos de precio, crédito, liquidez, divisa y de flujos de caja de acuerdo a los limites
y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y las correspondientes
Circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

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

Investigacién y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarroliado actividades de Investigaciéon y Desarrollo
durante el ejercicio 2018.

Informacién medioambiental

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

incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.
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Movimientos 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 objeto social exclusivo como Institucién de Inversién
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectivay a la
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento
de las Sociedades de Inversién Colectiva de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad mantiene en cartera 30.060 acciones propias cuyo valor
contable asciende a 505.706,48 euros.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores
a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales.
Asimismo, al cierre del ejercicio 2018, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Babuta Invest, Sociedad de
Inversi6n de Capital Variable, S.A., D. Ifiigo Luquin Egafia, para hacer constar:

Que en la sesién del Consejo de Administracién, que se celebra en Madrid el dia 29 de marzo de 2019,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales abreviadas adjuntas
de Babuta Invest, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., correspondientes al ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2018, contenidas en un documento que sera entregado a la Compatiia
Auditora y que consta de un balance de situacion, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de
cambios en el patrimonio neto, una memoria, un anexo y un informe de gestion (extendidos en 34
hojas de papel timbrado, niimeros ON6363765 al ON6363798 de clase 8 ambos inclusive).

Todos los Sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2019.

W\/\MM@/ D Adin

D. Ib6n Luquin Egafia @Untzizu Luquin Egafia
Presidente Consejera

Monzé z Carreira D. Iiiigo Luquin Egafia
Consejero

Secretario Consejero
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