PROYECTO COMUN DE FUSION POR
ABSORCION

DUX UMBRELLA/AVANTI

(COMPARTIMENTO ABSORBENTE
DE DUX UMBRELLA, Fli)

ATAVANTI XXI
INVERSIONES SICAV, S.A.
(SOCIEDAD ABSORBIDA)



(Sociedad absorbida)

PROYECTO COMUN DE FUSION ENTRE DUX UMBRELLA/AVANTI (Compartimento
absorbente de DUX UMBRELLA, FI) y ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, S.A.

1. Tipo de fusién e identificacién de las 1IC involucradas y de sus Sociedades Gestoras y Depositarios:

1.1. Tipo de fusion:

La operacion de fusidn consiste en la absorcién por parte de la IIC beneficiaria de la IIC fusionada,
segln lo dispuesto en el articulo 26 de la LIIC y en el articulo 36 y siguientes del RIIC.

1.2. ldentificacién de las IIC beneficiaria y fusionada, sus entidades gestoras y depositarias,
identificando sus respectivos nimeros de registro en CNMV.

Denominacién de la IIC N2 Registro Fecha inscripcion Benomination arc winatitn
beneficiaria CNMV CNMYV CIF Domicilio Cadia Depositaria
(absorbente) (Compartimento)
DUX C/ Velazquez
UMBRELLA/AVANTI 5.259 31/05/2019 V88056783 | 25, 2°C (28001 | DUX INVERSORES BANKINTER,
(Compartimento de Madrid) SGIIC, S.A. S.A.
DUX UMBRELLA, FI)
Denominacién de la lIC N2 Registro Fecha inscripcion Denominacién Denominacién
fusionada (absorbida) CNMV CNMV CIF Domicilio Gestora Depositaria
ATAVANTI XXI C/ Velazquez
INVERSIONES SICAV, 2.383 19/06/2002 | AB3156596 | 25, 22 (28001 | DUX INVERSORES | BANKINTER,
Sk Madrid) SGIIC, S.A. S.A.

Identificacién adicional de las Entidades Gestora y Depositaria de las IIC involucradas en la

Fusion:

N2 Registro Fecha
Denominacién de la Entidad Gestora CNMV inscripcién CIF Domicilio
CNMV
3 o
DUX INVERSORES SGIIC, S.A. 206 24/09/2004 | Asao76ses | < "e'a’q‘:\:;j:; e
o 7
Denominacién de la Entidad i i . Fe.c h?. ot
Depositarla CNMV inscripcion CIF Domicilio
CNMV
Paseo de la Castellana, 29
BANKINTER, S.A. 27 06/1 A28157 *
0670671950 aF3R0 (28046 Madrid)

2. Contexto y justificacion de la fusién:

La operacién de fusion se inicid con el previo acuerdo de la Entidad Gestora del compartimento
absorbente del Fondo beneficiario, asi como del Consejo de Administracién de la Sociedad absorbida.

Los motivos que justifican la fusidn, se fundamentan, principalmente, en favorecer el crecimiento de la
institucion, asi como en el aprovechamiento de las sinergias propias de la unificacion de las inversiones
en una sola IIC, y consecuente racionalizacién de las mismas, asi como buscar un ahorro de costes, y
economias de escala, todo ello bajo una institucién dotada de mayor flexibilidad, y con mejores
oportunidades de comercializacion.




3. Incidencia previsible de la fusién en los participes de la IIC beneficiaria y fusionada:

Con motivo de la fusion, los inversores de la Sociedad fusionada (absorbida) pasaran a ser inversores del
compartimento absorbente del Fondo beneficiario.

4. Criterios adoptados para la valoracién del patrimonio para calcular la ecuacién de canje

Las IIC involucradas en la fusién valoran su patrimonio conforme a los principios contables y normas de
valoracion recogidos en la normativa aplicable a las IIC.

Al tratarse de una fusion de las recogidas en la letra c), apartado 1 del articulo 37 del RIIC, en la que se
pretenden fusionar IIC de distinta naturaleza juridica, no es necesario, de conformidad con el articulo
37.10 del RIIC, el nombramiento de uno o varios expertos independientes para que emitan un informe
sobre el proyecto de fusidn, al ser la IIC resultante el compartimento de un Fondo de Inversién.

5. Método de célculo de la ecuacién de canje

La ecuacion de canje sera el resultado del cociente entre el valor liquidativo de la SICAV fusionada
(ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, S.A.) y el valor liquidativo del compartimento absorbente del
Fondo beneficiario (DUX UMBRELLA/AVANTI). La ecuacién de canje definitiva se determinara con los
valores liquidativos al cierre del dia anterior al del otorgamiento de la escritura ptblica de fusién.

Dicha ecuacion garantizara que cada accionista de la IIC fusionada reciba un nimero de participaciones
del compartimento absorbente de la IIC beneficiaria, de forma que el valor de su inversién en la fecha
de ejecucion de la fusién no sufra alteracion alguna, ya que el patrimonio de la IIC resultante de la fusién
es la suma exacta de los patrimonios de las IIC antes de la fusidn.

6. Fecha efectiva prevista para la fusion

La ejecucion de la fusion esta prevista se lleve a cabo durante el préximo mes de Octubre de 2.019.

7. Normas aplicables a la transferencia de activos y el canje de participaciones

La fusion implica la incorporacion del patrimonio de la IIC fusionada con transmisién por titulo de
sucesion universal de la totalidad de su patrimonio, derechos y obligaciones a favor del compartimento
absorbente de la IIC beneficiaria, quedando aquella como consecuencia de la fusién, disuelta sin
liquidacidn.

Las operaciones de la IIC fusionada realizadas a partir de la fecha de ejecucién de la fusién
(otorgamiento de la escritura publica de fusion) y hasta su definitiva inscripcion en los Registros que
procedan se entenderan realizados, a efectos contables, por el compartimento absorbente de la IIC
beneficiaria.

Los gastos derivados de la fusidon que afecten al compartimento del Fondo involucrado en |a misma,
seran soportados por la Sociedad Gestora, por lo que no tendran repercusiones en este. Los gastos
derivados de la fusién que afecten a la Sociedad de inversidn, seran soportados por la propia Sociedad.

Una vez ejecutada la fusidn, la Gestora, o en su caso el comercializador, en unién con el Depositario,
procederd a efectuar el canje de los certificados de participacién, en caso de que éstos hubieran sido

emitidos o algln participe lo solicitara.
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8. Informes de auditoria

El compartimento absorbente de la 1IC beneficiaria, carece de informe de auditoria por ser este de
nueva creacion.

El informe de auditoria del dltimo ejercicio de la IIC absorbida no presenta salvedades. Dicho informe se
pueden consultar en el domicilio social de la Sociedad Gestora, y en los Registros de la CNMV.

Los comparecientes manifiestan que sus facultades representativas son suficientes para comparecer en
este acto y que no han sido condicionadas ni limitadas. Asimismo, declaran la vigencia de sus poderes
que no les han sido ni suspendidos ni revocados.

Las Entidades Gestora y Depositaria
La Entidad Gestora, La Entidad Dep

ROBIVIGIY

D. Alfredo Ruiz de Azla Basarrate D. Eusebio Sevilla Osma
DUX INVERSORES SGIIC, S.A. BANKINTER,S.A.

D. Nicanor Ruiz de Azua Gaztelu
DUX INVERSORES SGIIC, S.A.

El Consejo de Administracién de
ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, S.A.

Hlldidar U5 ot o

D. Maria Teresa Ruiz de Azua Basarrate D. Guillermo Ruiz de Azua Basarrate
Presidente

Secretario

D. Jaime Fernandez-Valdés Zubiria
Consejero

Fecha: 7 de Junio de 2.019



Puede verificar este documento en la Sede Electronica de la CNMV (https://sede.cnmv.gob.es), mediante el Codigo Seguro de Verificacion (CSV): CNMVS201908998206A67B44A25A475
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COMISION
NACIONAL
DEL MERCADO
DE VALORES
Comision Nacional DUX INVERSORES, SGIIC, S.A.
del Mercado de Valores VELAZQUEZ, 25

REGISTRO DE SALIDA 28001 MADRID

Ne 2019089982 28/06/2019 10:43

28junio 2019
Asunto Autorizacion para la fusion de lIC.
Entidad DUX UMBRELLA, FI
Ne de Exp. 2019072369-1
Entidad ATAVANTI XXI INVERSIONES, SICAV, S.A.
Ne de Exp. 2019072369-2

Les notifico que el Presidente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, en ejercicio de las facultades dele-
gadas por Acuerdo del Consejo de 27 de septiembre de 2018, ha adoptado el 28 de junio de 2019 la siguiente
resolucion:

Autorizar, a solicitud de DUX INVERSORES, SGIIC, S.A.,, como entidad Gestora, y de BANKINTER, S.A., como entidad Deposi-
taria, la fusion por absorcion de ATAVANTI XXI INVERSIONES, SICAV, S.A. (inscrito en el correspondiente registro de la
CNMV con el nimero 2383), por el compartimento DUX UMBRELLA/AVANTI, perteneciente al fondo por compartimentos
DUX UMBRELLA, Fl (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 5259).

Contra la presente resolucion podra interponerse recurso contencioso-administrativo ante la Sala de lo Conten-
cioso-Administrativo de la Audiencia Nacional, en el plazo de dos meses, contados a partir de la recepcion de la
presente notificacién, o potestativamente, recurso de reposicion ante el Consejo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, en el plazo del mes siguiente a la recepcién de esta notificacion.

El Director General de Entidades,
Por delegacién de firma,



INFORME DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION SOBRE
EL PROYECTO DE FUSION

(SICAV ABSORBIDA)




DON GUILLERMO RUIZ DE AZUA BASARRATE, Secretario del Consejo de
Administracion de la Sociedad ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA, con
domicilio en Madrid, calle Velazquez numero 25, y C.I.F. A-83156596

CERTIFICO

Que en el Libro de Actas de la Sociedad, figura la correspondiente a la reunion del
Consejo de Administracion celebrada en el domicilio social el dia 4 de Julio de
2.019, con la asistencia de todos los Consejeros, es decir, Dofia Maria Teresa Ruiz
de AzUa Basarrate, como Presidente, Don Guillermo Ruiz de AzUa Basarrate como
Secretario, y Don Jaime Fernandez-Valdés Zubiria como Vocal, los cuales aceptaron
por unanimidad la celebracion del Consejo, para tratar, como Unico punto del orden
del dia, la aprobacion del Informe relativo al Proyecto de Fusiéon de fecha 7 de
Junio de 2.019, entre DUX UMBRELLA/AVANTI (compartimento absorbente de
DUX UMBRELLA, FI) y ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, S.A. (Sociedad
Absorbida).

Tras las oportunas deliberaciones, el Consejo adoptd, por unanimidad, entre otros, el
siguiente acuerdo:

PRIMERO.- A continuacion, el Presidente informa que, el Proyecto de Fusion,
redactado por el presente Consejo, junto con los Organos de Administracion de las
restantes 11C absorbidas, asi como con las Entidades Gestora y Depositaria de DUX
UMBRELLA, Fl, Fondo de Inversion en el que se integra el compartimento
absorbente DUX UMBRELLA/AVANTI, fue presentado con fecha 13 de Junio de
2.019, ante el Departamento de Autorizacion y Registro de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, para su validacion y previa autorizacion.

En este sentido, se hace constar que, con fecha 28 de Junio de 2.019, la operacion ha
sido autorizada por dicho regulador, lo cual sera convenientemente publicado, de
conformidad con lo establecido en la normativa aplicable.

Por otra parte, la LME establece en su articulo 33 la obligacion que incumbe a los
Administradores de las sociedades que preparen su fusién, de elaborar un Informe
Explicativo del Proyecto en sus aspectos juridicos y econdémicos, efectuando especial
referencia al tipo de canje de las acciones y a las especiales dificultades de valoracion
gue pudieran existir, asi como las implicaciones de la fusion para los socios, los
acreedores y los trabajadores. Seguidamente, se da lectura al preceptivo Informe
dirigido a los accionistas, expresado en los siguientes téerminos:



“La consideracion de que la figura del Fondo de Inversion posibilita
unas mayores facilidades para la comercializacion y crecimiento de la
Institucion, que la Sociedad de Inversion Colectiva, asi como la mayor
simplicidad de las operaciones de suscripcion, reembolso y traspaso,
han aconsejado el estudio de la posibilidad de fusionar nuestra Sociedad
con el compartimento de un FI.

El actual panorama normativo relativo a las instituciones de inversion
colectiva, regulado por la Ley 35/2003, de 4 de Noviembre y su
Reglamento de desarrollo, aprobado mediante Real Decreto 1082/2012
de 13 de Julio, contempla la posibilidad de que se fusionen instituciones
de inversion colectiva de diferente naturaleza juridica.

En el supuesto que se contempla, fusion por absorcion de ATAVANTI
XXI INVERSIONES SICAV, S.A. por DUX UMBRELLA/AVANTI
compartimento absorbente del Fondo DUX UMBRELLA, FI, el
procedimiento a seguir consiste en una combinacion de los tramites
establecidos por la legislacion relativa a sociedades mercantiles,
especialmente y en concreto, la Ley 3/2009 de 3 de Abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles (LME), y la
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva, dado que, en
relacion con cada una de las instituciones, deberan observarse los
tramites previstos por sus respectivas normativas. En el Proyecto de
Fusion se concretan sucintamente las principales caracteristicas de la
operacion.

En cuanto a la determinacion del compartimento absorbente, este se ha
sefialado como idéneo por sus caracteristicas, de acuerdo con la
Sociedad Gestora de los Activos de las instituciones involucradas en el
proceso de fusion, DUX INVERSORES, SGIIC, S.A., asi como con la
Entidad Depositaria del Fondo, BANKINTER, S.A., al anteriormente
referido DUX UMBRELLA/AVANTI, integrado en el Fondo DUX
UMBRELLA, FI, y ello, entre otras circunstancias, por la compatibilidad
que presentan las politicas de inversidn del compartimento absorbente y
la Sociedad a absorber. El compartimento absorbente del Fondo
beneficiario mantendra la misma politica de inversion tras la absorcion
de la Sociedad, en su caso.

La fusion implicara, asimismo, la disolucion sin liquidacion de la
SICAV, con transmision por titulo de sucesion universal de la totalidad
de su patrimonio, derechos y obligaciones, a favor del compartimento
absorbente del Fondo beneficiario, mediante la atribucion de
participaciones de este a los accionistas de la Sociedad absorbida. No
existe impacto alguno en empleados o acreedores, haciéndose
innecesaria cualquier prevision en ese sentido.



Al tratarse de Instituciones de Inversion Colectiva, cuyo capital y
patrimonio, respectivamente, se ven sometidos a constantes
fluctuaciones, el calculo del tipo de canje de las acciones de la Sociedad
por participaciones en el compartimento absorbente del Fondo
beneficiario, debera verificarse mediante la obtencion del cociente
resultante entre el valor liquidativo de las acciones de la Sociedad
absorbida y el valor liquidativo de las participaciones del
compartimento absorbente. La determinacion diaria de los mencionados
valores liquidativos por la Sociedad Gestora simplifica el calculo del
citado tipo de canje, si bien imposibilita el conocimiento del definitivo
hasta el dia anterior a la elevacién a publico del acuerdo de fusion.

La ecuacion de canje garantizara que cada accionista de la IIC
fusionada reciba un ndmero de participaciones de la IIC beneficiaria de
forma que el valor de su inversién el dia de la fusién no sufra alteracién
alguna, ya que el patrimonio de la IIC resultante de la fusion sera la
suma exacta de los patrimonios de las I1C antes de la fusion.

Asimismo, se hace constar que la actual redaccion de la Ley de
Instituciones de Inversion Colectiva (LIIC), asi como de la Ley 3/2009
(LME), habilita el uso de la pagina web (de la Entidad Gestora de las
Entidades intervinientes), a los efectos de dar cumplimiento a parte de
las preceptivas publicaciones legales, circunstancia que coadyuva a
simplificar los requerimientos respecto a regulaciones anteriores.

Por otra parte, otro aspecto de especial relevancia cuya mencion resulta
capital, es el hecho de que, al ser la Institucion absorbente el
compartimento de un Fondo de Inversion, no serd necesario el
nombramiento de un Experto Independiente para la verificacion del
Proyecto de Fusion.

Por altimo, se hace constar asimismo que la operacion se acogera a lo
previsto en el Capitulo VII del Titulo VII del Texto Refundido de la Ley
27/2014 de 27 de Noviembre del Impuesto de Sociedades (neutralidad),
por lo que no existira repercusion fiscal alguna.”

Consecuentemente con lo anterior, se determina la aprobacion el informe ut supra
descrito, dirigido a los accionistas, justificativo del Proyecto de Fusion, el cual
resume el mismo en sus aspectos juridicos y econémicos.



Certifico, asimismo, que el acta de la reunion fue aprobada al final de la misma,
también por unanimidad, y firmada por el Secretario y por el Presidente.

Y para que conste y surta los efectos oportunos, expido la presente certificacion, con

el visto bueno del Presidente, en Madrid, a cuatro de Julio de dos mil diecinueve.

VISTO BUENO EL PRESIDENTE EL SECRETARIO
D. Maria Teresa Ruiz de AzUa Basarrate D. Guillermo Ruiz de Azua Basarrate



CUENTAS ANUALES DE LAS IIC*
IMPLICADAS EN LA OPERACION

EJERCICIOS 2.016, 2.017,y 2.018

* El compartimento absorbente es de nuva creacion por lo que carece de informe de auditoria.



Atavanti XXI Inversiones,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de auditoria,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016
e Informe de gestién del ejercicio 2016
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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Alos Accionistas de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de
Capital Variable, S.A. que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situaciéon financiera y de los resultados de Atavanti XXI
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacioén financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaciéon de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabtlidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asf como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccién, asi como la
evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informaci6n financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, wunw.pwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.064, seccion 32
Inscrita en el R.0O.A.C. con el nimerc S0242 - CIF: B-79 031290



Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A., la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gesti6n con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la

Sociedad.

: . L
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. JAUDITO R=S
Guillermo Cavia Gonzélez PRICEWATERHOUSECOOPERS

AUDITORES, S.L.
28 de abril de 2017 Ao 017 N 03117702193
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

ACTIVO 2016 2015 (%)
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 6 485712,20 6 127 610,11
Deudores 48 889,38 44 367,53
Cartera de inversiones financieras 6 174 703,56 5523 492,40

Cartera interior 3187 917,36 2640 173,52
Valores representativos de deuda - 149 187,01
Instrumentos de patrimonio 2616 010,98 1938 805,39
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédito 571 906,38 552 181,12
Derivados - =
Otros -

Cartera exterior 2979 923,76 2 880 668,35
Valores representativos de deuda 1901 651,18 1 838 398,62
Instrumentos de patrimonio 58 483,95 65 196,30
Instituciones de Inversion Colectiva 1021 904,25 981 490,88
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados (2 115,62) (4 417,45)
Otros - -

intereses de la cartera de inversion 6 862,44 2 650,53

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesoreria 262 119,26 559 750,18
TOTAL ACTIVO 6 485712,20 6 127 610,11

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2016.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2016
{Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2016 2015 (*)
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 6475 106,25 6118 704,44
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 6 475 106,25 6 118 704,44
Capital 6 961 511,00 6 961 511,00
Participes - -
Prima de emision 4 540 947,90 4 037 873,43
Reservas 375342187 3559 703,72

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(9 137 367,57)

356 593,05

10 605,95

10 605,85

(8 634 101,86)

193 718,15

8 905,67

8 905,67

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

6 485 712,20

6127 610,11

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015 (*)

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados como garantia por la |IC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

532 109,34
532 109,34

17 078 979,00

17 078 979,00

466 101,50
466 101,50

17 078 979,00

17 078 979,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

17 611 088,34

17 545 080,50

() Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2016.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

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

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2016 2015 (*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (47 133,85) (49 322,56)
Comisién de gestion (29 737,62) (32 331,65)
Comisién de depositario (7 137,01) (7 759,63)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (10 259,22) (9231,28)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (47 133,85) (49 322,56)
Ingresos financieros 115 472,67 89 029,18
Gastos financieros = -
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 308 193,37 (249 622,01)
Por operaciones de la cartera interior 150 606,83 (177 084,23)
Por operaciones de la cartera exterior 105 089,20 (77 027,26)
Por operaciones con derivados 52 497,34 4 589,48
Otros - -
Diferencias de cambio (2 087,75) 49 001,29
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (14 249,44) 356 489,00
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (6 201,29) 50 109,70
Resultados por operaciones de Ia cartera exterior (8 296,47) 305 043,99
Resultados por operaciones con derivados 248,32 1 335,31
Otros - -
Resultado financiero 407 328,85 244 997,46
Resultado antes de impuestos 360 195,00 195 674,90
Impuesto sobre beneficios (3 601,95) (1 956,75)
RESULTADO DEL EJERCICIO 356 593,05 193 718,15

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

de 2016.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 14 de diciembre de 2001 bajo la denominacion social de inversiones
Plus Inversiones, SICAV, S.A., modificandose la denominacién por la de Selector
Inversiones, SICAV, S.A., y posteriormente por la actual el 27 de julio de
2005.Tiene su domicilio social en Velazquez 25, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 19 de junio de 2002 con el nimero 2.383, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestién, administracién y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Dux Inversores, SGIIC, S.A., sociedad participada al 85% por Altegui Gestion,
Agencia de Valores S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Bankinter,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Sociedad de inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S.LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S..C.A.V.).

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



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

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

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

» Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacién por los 6rganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

* Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados o en los mercados no organizados de
derivados, por un importe no superior a la liquidacion diaria de pérdidas y
ganancias generados como consecuencia de los cambios en la valoracién de
dichos instrumentos, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de
compensacion contractual y garantias financieras regulados en el Real Decreto
Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la
productividad y para la mejora de la contratacion plblica; y deben estar bajo la
custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcioén.

» Se establecen unos porcentajes méaximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracién de inversiones.

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

» La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no esta dividida en compartimentos.
La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestiéon

calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2016 y 2015 la
comision de gestion ha sido del 0,50%.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

b)

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2016 y 2015 la comision de
depositaria ha sido del 0,12%.

Gestién del riesgo

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

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

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

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

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

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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



Atavanti XXl Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

b)

d)

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2016, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015.

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o
no formar parte de un Grupo de Sociedades, segtin lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables y correccion de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los gjercicios
2016 y 2015.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

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

3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2016, por el Consejo

de Administracion a la Junta General de Accionistas, asi como la aprobacion de la
distribucion del resultado del ejercicio 2015, es la siguiente:

2016 2015
Base de reparto
Resultado del ejercicio 356 593,05 193 718,15
356 593,05 193 718,15
Propuesta de distribucién
Reservas
Reserva legal 35 659,30 19 371,82
Reserva voluntaria 320 933,75 174 346,33
356 593,05 193 718,15

En base al Articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital, “si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas
pérdidas”.

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no estéd encaminada a determinar el valor de! patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c¢) Deudores
La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

d)

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién.

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 informacion, utilizacién de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo o
modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones en su caso

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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* Depositos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

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

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

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

Adquisicién v cesién temporal de activos

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

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

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

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
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de diciembre de 2016
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f)

g)

h)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

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

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
‘Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas ¢ emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.
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j)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seguin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen en la cartera operaciones de cesion
de valores en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen en la cartera operaciones de
permutas financieras.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias y Prima de emisién

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

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

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

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en |a citada Ley de
Sociedades de Capital.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
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k)  Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

) Impuesto sobre beneficios

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

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

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

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Depésitos de garantia 24 840,73 23 283,64
Administraciones Publicas deudoras 23 267,07 19 540,15
Operaciones pendientes de liquidar 781,58 1543,74
48 889,38 44 367,53

El capitulo “Deudores - Depositos de garantia” se incluye el valor al 31 de diciembre de
2016 y 2015 de los depbésitos constituidos como garantia por las posiciones en futuros
financieros vivas al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo “Deudores-Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2016 y

2015 recoge, principalmente, los dividendos de los Ultimos dias del ejercicio pendientes
de liquidar.
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6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Administraciones Publicas acreedoras 3 601,95 1 956,75
Otros 7 004,00 6 948,92
10 605,95 8 905,67

El capitulo "Administraciones Plblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge el impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio correspondiente.

El capitulo “Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestién y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2016 y 2015 se muestra a continuacién:

2016 2015
Cartera interior 3187 917,36 2640 173,52
Valores representativos de deuda - 149 187,01
Instrumentos de patrimonio 2616 010,98 1 938 805,39
Depdsitos en Entidades de Crédito 571 906,38 552 181,12
Cartera exterior 2979 923,76 2 880 668,35
Valores representativos de deuda 1801 651,18 1838 398,62
Instrumentos de patrimonio 58 483,95 65 196,30
Instituciones de Inversién Colectiva 1021 904,25 981 490,88
Derivados (2 115,62) (4 417 ,45)
Intereses de la cartera de inversiéon 6 862,44 2 650,53
6174 703,56 5523 492,40

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera

de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad,

respectivamente, al 31 de diciembre de 2016. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes
integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2015.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.
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8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a
continuacion:

2016 2015
Cuentas en el Depositario 158 306,50 504 695,28
Otras cuentas de tesoreria 103 812,76 55 054,90

262 119,26 559 750,18

El tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario durante el ejercicio 2016
ha oscilado para las cuentas en euros entre el 0,00% y el 0,22% (entre el 0,00% vy el
0,15% en 2015). Los saldos en cuentas corrientes en divisa estan remunerados al 0%.

El capitulo "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y
2015, recoge el saldo mantenido en Altura Markets A.V., S.A., donde se liquidan
diariamente los margenes de los contratos de derivados.

9, Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2016 y 2015 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2015 acciones Otros 2016

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

Operaciones con

2014 acciones Otros 2015

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

El capital social inicial esta representado por 2.404.049 acciones de 1 euro nominal
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 10 de noviembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion
de valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de
diciembre de 2005.
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b)

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.490,00 euros representado
por 24.040.490 acciones de 1 euro nominal cada una.

Reservas vy resultado del ejercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2016 y 2015, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de Resuitado de
2015 2015 2016 Otros 2016
Reserva legal 467 264,92 19 371,82 - - 486 636,74
Reserva voluntaria 3092 438,80 174 346,33 - - 326678513
Resultado del gjercicio 193 718,15 (193 718,15) 356 593,05 - 356 593,05
3753 421,87 - 356 593,05 - 4110 014,92
Distribucion
resultados de Resultado de
2014 2014 2015 Otros 2015
Reserva legal 440 642,19 26 622,73 - - 467 264,92
Reserva voluntaria 2 852 834,25 239 604,55 - 3 092 438,80
Resultado del ejercicio 266 227,28 (266 227,28) 193 718,15 - 193 718,15
3 559 703,72 - 193 718,15 - 3753421,87

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

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2016 y
2015, ha sido el siguiente:

2016 2015
Saldo al 1 de enero (8634101,86) (8 241 628,84)
Entradas (137,35) (170 308,33)
Salidas 25,02 9,10
Otros (503 153,38) (222 173,79)
Saldo al 31 de diciembre (9137367,57) (8 634 101,86)

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad mantenia 4.074.271y 4.074.227
acciones propias en cartera, respectivamente.
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A efectos de determinar la suficiencia de la situacién patrimonial en relacién con lo
requerido por el Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva y la Ley de
Sociedades de Capital, la Sociedad ha considerado para su comparacion con el
patrimonio el importe del capital en circulacian.

d) Valor teérico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2016 2015
Patrimonio atribuido a accionistas 6 475 106,25 6 118 704,44
Ndmero de acciones en circulacién 2 887 240 2 887 284
Valor tedrico por accién 2,24 2,12
Ndamero de accionistas 136 126

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, 3 accionistas, personas fisicas, poseen
acciones que representan el 77,28% de la cifra de capital social, por lo que al
poseer un porcentaje individual superior al 20%, se consideran participaciones
significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 17 078 979,00 17 078 979,00
17 078 979,00 17 078 979,00
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12.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

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

El capitulo “Acreedores-Administraciones Publicas-Impuesto sobre beneficios devengado
en el gjercicio” recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se
obtiene, principaimente, de aplicar el 1% al resultado contable.

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

Al 31 de diciembre de 2016 no existen bases imponibles negativas pendientes de
compensar.

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

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacién a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2016
y 2015 por la Sociedad es el siguiente:

2016 2015
N° de dias N° de dias

Periodo medio de pago a proveedores 17,89 16,98
Ratio de operaciones pagadas 17,89 16,98
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,00 0,00

Importe Importe

(euros) (euros)

Total pagos realizados 8.580,37 7 326,16
Total pagos pendientes 0,00 0,00

14. Otra informacién

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en los anexos | y lll se
recogen las adquisiciones temporales de activos y depdsitos realizados con éste, al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.
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Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015, han ascendido a 3 miles de
euros, en cada ejercicio. En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios
diferentes de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la
misma.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2016, se compone
de dos hombres y una mujer.

Al 31 de diciembre de 2016, los Administradores de la Sociedad y las personas
vinculadas a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna
situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

15. Hechos posteriores

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido hechos
posteriores que afecten al contenido de las mismas
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

1.- ANALISIS DEL MERCADO FINANCIERO Y DE LA ECONOMIA EN 2016

El afio 2016 se iniciaba con un desplome de los mercados, motivado por las dudas sobre
la desaceleracion y reajuste de China, el desplome de las materias primas, en particular
del petrdleo, y los débiles datos macro de EEUU. Todo ello se agravaba con la
percepcién de que los bancos centrales habian agotado las medidas de estimulo, por lo
que se impulsd un movimiento de presién para que las economias con margen
efectuasen una politica fiscal més expansiva. En cualquier caso la relajacion del délar, la
demora en la subida de los tipos por parte de la Fed, la mejora de los datos macro y las
nuevas medidas del BCE, ponian freno a las pérdidas de los dos primeros meses y
permitian una notable recuperacién.

El referéndum consultivo por el Brexit def 23 de junio provocaba otro fuerte varapalo,
tanto por lo inesperado del resultado como por la incertidumbre de las consecuencias
economicas y los riesgos politicos que alentaba. La libra sufrié una importante caida
(9,5%) contra el délar. En los mercados de renta variable, los sectores mas castigados
fueron los bancos, las compafias domésticas en el Reino Unido y las bolsas periféricas.
El dinero buscaba refugio en la deuda europea mas solvente y en las divisas, en el yen y
el dolar principalmente.

En la segunda mitad del afio las tensiones politicas han marcado el comportamiento de
los mercados. El Brexit no ha sido un hecho aislado ni puntual, sine el reflejo del
descontento social que ha generado la Gran Crisis. Las manifestaciones mas relevantes
que se han sucedido son la inesperada victoria de Trump en las elecciones
presidenciales de EEUU del mes de noviembre y la negativa de Italia al cambio
constitucional impulsado por Renzi en el referéndum del 4 de diciembre. En cualquier
caso, la reaccion a todos estos eventos ha puesto de manifiesto la capacidad de los
mercados para superar estas tensiones, apoyada en un mejor cuadro macroeconémico y
los balsamos de las politicas monetarias.

Las bolsas han cerrado 2016 con un balance dispar. Las estadounidenses han
acumulado importantes subidas y se han colocado en nuevos maximos histéricos,
mientras que las europeas han registrado un comportamiento mas plano, aunque lejos de
los minimos que marcaban a comienzos de afio. Dentro de Europa se producian
importantes divergencias, con Londres liderando los avances positivos, que también se
apuntaban en Frankfurt y Paris, mientras que Italia, Portugal y en menor medida Espaa,
no conseguian abandonar los nimeros rojos. A nivel sectorial los avances de Europa han
estado encabezados por los materiales basicos, petréleo e industriales, mientras que
sectores como los utilities, farma y telecos acusaban la rotacién ciclica que
experimentaba el mercado en la segunda parte del afio y que se agudizaba tras la victoria
de Trump.
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Las referencias macroeconémicas dejan atras las sefiales de alarma de la primera parte
de 2016 y encaran una tendencia positiva tanto en los paises desarrollados como en los
emergentes. Destaca la fortaleza de los datos de la zona euro a pesar del riesgo del
Brexit, mientras que EEUU se recupera tras un primer trimestre anémalo, con el consumo
como principal motor. En los paises emergentes, los estimulos inyectados por las
autoridades econdémicas chinas conseguian reactivar la economia, propiciando una
recuperacion de los precios de las materias primas, que junto a las subidas del precio del
petréleo, producian un fuerte alivio en el mundo emergente. Este comportamiento se
truncaba con la victoria de Trump, con la consiguiente fortaleza del délar y mayores tipos
de la deuda, siendo particularmente alarmante la agudizacién de salida de reservas de
China para poner freno a la depreciacién del yuan.

En cuanto a las politicas monetarias, las actuaciones mas determinantes han venido de la
mano del Banco de Inglaterra que rebajaba los tipos de interés 25 p.b. (hasta el 0,25%) y
reanudaba su programa de compra de activos. También el Banco de Japén embarcaba
en un programa ilimitado de compras con el fin de controlar la curva de tipos de interés.
En la zona euro, aunque han mejorado los datos macro, los mayores riesgos politicos no
permiten al BCE relajar sus politicas expansivas. La Fed terminé el afio con una Unica
subida del tipo de interés de 25 p.b.

2.- INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y RENTABILIDAD DE LA SOCIEDAD

2.1 Politica de inversiones

La politica de inversién que sigue esta Sociedad, se centra en renta fija y variable, asi
como en derivados, incluyéndose dentro de la renta variable las acciones espafolas, las
europeas y fondos de inversién nacionales e internacionales.

2.2 Obijetivos y politicas de gestidon del riesgo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011, de
Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012 de 13
de Julio, y sucesivas modificaciones por el que se reglamenta dicha Ley y las
correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

2.3 Comparacién de la cartera a valor efectivo, al 31.12.16

31.12.16 31.12.15
Importe % Importe %
CARTERA INTERIOR... 3.192.541,52 51,69% 2.640.991,73 47,78%
Deuda Ptiblica repo..... 0,00 0,00% 149.186,80 2,70%
Depésitos nacionales........... 576.530,54 9,33% 552.999,54 10,00%
Renta variable nacional....... 2.616.010,98 42.35% 1.838.805,39 35,07%
CARTERA EXTERIOR..... 2.984.277,66 48,31% 2.886.918,12 52,22%
Renta fija extranjera.............. 1.903.889,46 30,82% 1.840.230,94 33,29%
Renta variable extranjera......... 58.483,95 0,95% 65.196,30 1,18%
Fondos de inversion extranjeros....... 1.021.804,25 16,54% 981.490,88 17,76%
TOTALES 6.176.819,18 100,00% 5.527.909,85 100,00%
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2.4 Resultados de la Sociedad afio 2016

En este ejercicio la Sociedad ha obtenido un resultado de 356.593,05 euros gue se
propone distribuir de la siguiente forma:

A Reserva Legal 35.659,31
A Reserva voluntaria 320.933,74
356.593,05

2.5 Rentabilidad de las acciones

La rentabilidad del valor liquidativo durante el presente ejercicio de las acciones de
ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA ha sido de un 5,83%.

Patrimonio Ndmero de Valor de

acciones cada accion
Ano 2015.... 6.118.704,44 2.887.284 2,1192
Ano 2016 ...... 6.475.106,25 2.887.240 2,2427

2.6 Cotizacién de las acciones

Las acciones de ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA, cotizan en el Mercado
Alternativo Bursatil (M.A.B.). La Sociedad garantiza la liquidez de sus acciones, mediante
la compra o la venta de las mismas, de acuerdo con lo establecido en el articulo 82 del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

3.- REPRESENTACION, GESTION Y CONTROL

La direccion de la Sociedad corresponde a su Consejo de Administracién que al 31 de
diciembre de 2016 estaba compuesto por los siguientes miembros:

Presidente: M° TERESA RUIZ DE AZUA BASARRATE
Vocales: JAIME FERNANDEZ-VALDES ZUBIRIA
Secretario: GUILLERMO RUIZ DE AZUA BASARRATE

La administracion, gestion y representacion de la Sociedad han side confiados a Dux
Inversores SGIIC, S.A.

El Depositario Oficial de los activos de la Sociedad es Bankinter S.A.

La auditoria de la Sociedad ha sido confiada a la firma PricewaterhouseCoopers
Auditores.

Los estados financieros y los documentos de informacién de ATAVANT! XXi
INVERSIONES SICAV SA se someten anualmente a un examen, de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, determinando si los mismos presentan
adecuadamente la situacion econémica y financiera de la Sociedad segun los principios
de contabilidad generalmente aceptados.
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Por otro lado, corresponde a los servicios de inspeccion financiera de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores la inspeccion de la Sociedad y Ia vigilancia del
cumplimiento de cualesquiera obligaciones impuestas por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y modificaciones posteriores, sin perjuicio de las facultades expresamente
atribuibles a otros Departamentos u Organismos.

4.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES Y PREVISIONES

4.1 Perspectivas macroecondmicas

Se prevé una aceleracion del PIB giobal en 2017. El FMI ha elevado sus previsiones de
crecimiento para los paises avanzados y ha rebajado las de los emergentes:

. En EEUU, tras un débil 2016, se espera una cierta aceleracién en 2017, siendo
favorables las perspectivas del consumo y de la inversién, aunque existe el riesgo de
madurez del ciclo y una gran incertidumbre sobre la politica econémica que va a seguir la
Administracion Trump.

. En la Eurozona, en 2016 ha proseguido una ligera recuperacion. Los indicadores de
actividad y sentimiento se han acelerado en los Gltimos meses. Para 2017, aunque
resulta dificil estimar el impacto del Brexit y del riesgo politico, se espera una
desaceleracion, motivada en parte por el menor crecimiento de Alemania y Espana.

. En China, las autoridades han actuado con éxito para contener la desaceleracion. Su
economia crecié en 2016 cerca de un 6,7%, mas de lo esperado. Para 2017 se espera
que continle la ordenada desaceleracién hasta el 6,5%. No obstante, la economia china
presenta elevados riesgos, principalmente su elevado endeudamiento, las salidas de
capitales y la preocupacion por la depreciacion del yuan.

4.2 Inflacidn vy politica monetaria

La recuperacion de los precios de las materias primas y la mejora macro han hecho
repuntar las expectativas de inflacién. Se consolida la tendencia al alza de los precios,
aunque en la segunda parte de 2017 podria moderarse por el menor efecto positivo de la
energia.

La Reserva Federal, que préacticamente ha cumplido sus objetivos de pleno empleo e
inflacion, prosigue la normalizaciéon monetaria, advirtiendo de tres posibles subidas de
tipos en 2017 y de que podria acelerar subidas en caso de estimulos fiscales excesivos.
La incertidumbre en torno a Trump y su impacto en el crecimiento global podria
condicionar también a la Fed. Por su parte, el BCE anuncia la extensién del programa de
compra de activos nueve meses adicionales, pero reduce la cantidad mensual de 80.000
a 60.000M de euros. La previsible aceleracién de la inflacidn reduce la necesidad de su
apoyo.

La mejora macro y el repunte de la inflacién se han trasladado a los tipos de interés a
medio y largo plazo. Se estima positiva esta cierta normalizacion desde unos niveles de
tipos anormalmente bajos, siempre que el repunte no sea excesivo.
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4.3 Perspectivas micro. Resultados empresariales

La tendencia en resultados parece haber cambiado y se esta produciendo una mejora de
los beneficios empresariales. Es fundamental que se confirme esta recuperacion de los
beneficios para poder garantizar el pago de los dividendos y mejorar las exigentes
valoraciones de los titulos en el mercado.

4.4 Incertidumbre politica

La victoria de Trump ha abierto un periodo de gran incertidumbre econémica y en las
relaciones comerciales e internacionales. En los primeros dias de gobierno esta
cumpliendo con sus amenazas. Cuando parecia iniciarse una cierta recuperacion del
comercio global, las ideas proteccionistas de Trump podrian ponerla en peligro. Los
paises emergentes podrian ser los mas afectados.

En Europa preocupan, principalmente, la incertidumbre sobre el Brexit, que podria tener
un gran peso sobre la economia, y el apretado calendario electoral (Holanda, Francia,
Italia y Alemania).

4.5 Mercados

En los de renta variable, hay motivos que invitan al optimismo pero también riesgos que
aconsejan cierta prudencia. Parecen existir buenas oportunidades de inversion en los
sectores de Banca, Infraestructuras y Petroleo. La Banca puede beneficiarse de la
normalizacion de los tipos de interés, las Infraestructuras de posibles medidas de politica
fiscal y el Petréleo puede salir fortalecido de su reestructuracion, ademas de ser un sector
defensivo en momentos de incertidumbre politica y geopolitica. Por compafiias mejor las
que reparten dividendos elevados, sostenibles y con posibilidad de crecimiento y las
expuestas a EEUU. Mayor cautela con compaiiias con exposicion a emergentes.

Con respecto a la renta fija, existe un gran peligro por la posible subida de los tipos de

interes, especialmente los del medio y largo plazo. Es preferible mantener una elevada
liquidez hasta que se vayan normalizando los tipos.

5.- MOVIMIENTO DE ACCIONES PROPIAS

Los movimientos de las acciones propias en el ejercicio 2016 ha sido el siguiente:

Emisién acciones nuevas en el afo; 0
A 31.12.16:

Capital social 6.961.511,00
Acciones propias 4.074.271
Valor acciones propias 9.137.367,57

Las acciones de la Sociedad han cotizado a lo largo de 2016 en el Mercado Alternativo
Bursatil (MAB)
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6.- EVOLUCION PREVISIBLE DE ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA

Atavanti XXI Inversiones sigue una politica de inversiones muy prudente, con una
perspectiva de medio y largo plazo, en la que se persigue el crecimiento de su
patrimonio. Invierte principalmente en renta fija.

La Sociedad ha iniciado 2.017 de forma positiva, confidandose en que se pueda
evolucionar también de forma favorable durante el resto del afio.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A., en fecha 23 de
Marzo de 2017, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2016, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito.

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 y 2015.
b) Cuentas de pérdidas y ganancias, y Estado de cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016y 2015.
c) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016.
d) Informe de gestion del ejercicio 2016.
FIRMANTES FIRMA

(Presidente)

D. Guillermo Ruiz de AzUia Basarrate
(Secretario)

D. Jaime Fernandez-Valdés Zubiria

(Vocal)

Dfia. M2 Teresa Ruiz de Azua Basarrate ”U%WMZJ%?

Guillore R de P
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Atavanti XXI Inversiones,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Auditoria,
Cuentas Anuales e Informe de Gestién
al 31 de diciembre de 2017
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Alos Accionistas de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. (la Sociedad), 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 terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asf
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la Nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de
las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espaiia segiin lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos maés relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més 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 opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P? de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8,054, seccién 32
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 03129C
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Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de
Inversién Colectiva es la captacién de fondos,
bienes o derechos del ptiblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes,

derechos, valores u otros instrumentos,
financieros o no, siempre que el rendimiento
del inversor se establezca en funcién de los
resultados colectivos.

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

Identificamos esta drea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la repercusion que la
valoracién de la cartera tiene en el cilculo
diario de su Patrimonio Neto y, por tanto,
del valor teérico de la misma.

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Dux Inversores, S.G.LI.C., S.A. como Sociedad
Gestora. Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la Sociedad
Gestora, en la determinacion del valor razonable de
los instrumentos financieros de la Sociedad, al objeto
de considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente en funci6n de la
tipologia de activos en cartera de la Sociedad.

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

Obtencién de la confirmacién de la Entidad
Depositaria de los titulos en cartera

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

Adicionalmente, para el caso de Depésitos en
Entidades de Crédito y participaciones en IICs,
hemos solicitado confirmacién de las posiciones que
mantiene la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 en
cartera a las entidades contraparte y las sociedades
gestoras, respectivamente, sin encontrar excepciones
o diferencias significativas entre las respuestas
recibidas y los procedimientos alternativos
realizados, en su caso, y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobacién de la valoracién de una muestra de los
activos que se encuentran en la cartera de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2017, mediante la re-ejecucion
de los calculos realizados por la Sociedad Gestora,
contrastando con valores fiables de mercado a la
fecha de andlisis.

Del resultado de los procedimientos descritos, las
metodologias utilizadas por Ia Sociedad Gestora para
determinar el valor razonable de la cartera de la
Sociedad son adecuadas, y cualquier diferencia
obtenida como resultado de nuestros procedimientos
respecto a los calculos de la Sociedad Gestora se ha
mantenido en un rango razonable en relacién al
importe incluido en las cuentas anuales adjuntas.
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Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gesti6n, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Sociedad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basindonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre cletecte una incorreceién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razorublemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman basindose en las
cuentas anuales.
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Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

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

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es més
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificaci6n, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

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

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacién global, 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 realizacién 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 comunicacién a los Administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piiblicamente la cuestién.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) A U DITORZES

PRICEWATERHOUSECOOPERS

Guillermo Cavia Gonzélez (20552) AUDITORES, S.L.

2018  Num. 03/18/02355
96,00 EUR

30 de abril de 2018

SELLO CORPORATIVO:

.......... CruseasaERE s
Informe de auditoria de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas

espafiola o internacional 4



Atavanti XXl Inversiones, SICAV, S.A.

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

ACTIVO 2017 2016 (*)
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 6 410 967,82 6 485712,20
Deudores 62 778,16 48 889,38
Cartera de inversiones financieras 5788 812,18 6 174 703,56
Cartera interior 2 928 039,96 3187 917,36
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 2 422 556,35 2616 010,98
Instituciones de Inversién Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito 505 483,61 571 906,38
Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 2 849 951,85 2 979 923,76
Valores representativos de deuda 1662 242,28 1901 651,18
Instrumentos de patrimonio 66 145,30 58 483,95
Instituciones de Inversién Colectiva 1121 564,27 1021 904,25
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados (2 115,62)
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 10 820,37 6 862,44
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 559 377,48 262 119,26
TOTAL ACTIVO 6 410 967,82 6 485 712,20

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2017.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

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

PATRIMONIO Y PASIVO 2017 2016 (*)
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 6 401 641,19 6 475 106,25
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 6 401 641,19 6 475 106,25
Capital 6961 511,00 6 961 511,00
Participes - -
Prima de emision 4509 624,24 4 540 947,90
Reservas 4 110014,92 3753 421,87

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Oftras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(9 161 504,45)

(18 004,52)

9 326,63

7 306,64

2019,99

(9 137 367,57)

356 593,05

10 605,95

10 605,95

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

6 410 967,82

6485712,20

CUENTAS DE ORDEN

2017

2016 (*)

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla liC
Valores aportados como garantia por la 11C
Valores recibidos en garantia por la |IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

566 062,95
566 062,95

17 096 983,52

17 078 979,00
18 004,52

532 109,34
532 109,34

17 078 979,00

17 078 979,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

17 663 046,47

17 611 088,34

(*) Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2017.

2



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

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

de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

2017 2016 (*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (51 047,72) (47 133,85)
Comisién de gestion (32 848,99) (29 737,62)
Comision de depositario (7 883,83) (7 137,01)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (10 314,90) (10 259,22)
Amortizacién del inmovilizado material -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacion (51 047,72) (47 133,85)
Ingresos financieros 132 841,73 115 472,67
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (38 367,40) 308 193,37
Por operaciones de la cartera interior (121 626,20) 150 606,83
Por operaciones de la cartera exterior (15 053,83) 105 089,20
Por operaciones con derivados 98 312,63 52 497,34
Otros - -
Diferencias de cambio (2 001,64) (2 087,75)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (52 429,49) (14 249,44)
Deterioros - =
Resultados por operaciones de la cartera interior 37 617,22 (6 201,29)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (85 538,88) (8 296,47)
Resultados por operaciones con derivados (4 507,83) 248,32
Otros - -
Resultado financiero 33 043,20 407 328,85
Resultado antes de impuestos (18 004,52) 360 195,00
Impuesto sobre beneficios B (3 601,95)
RESULTADO DEL EJERCICIO (18 004,52) 356 593,05

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre

de 2017.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

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

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 14 de diciembre de 2001 bajo la denominacién social de Inversiones
Plus Inversiones, SICAV, S.A., modificandose la denominacion por la de Selector
Inversiones, SICAV, S.A., y posteriormente por la actual el 27 de julio de
2005.Tiene su domicilio social en Veldzquez 25, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 19 de junio de 2002 con el nimero 2.383, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacién de la Sociedad esta encomendada a
Dux Inversores, SGIIC, S.A., sociedad participada al 85% por Altegui Gestion,
Agencia de Valores S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Bankinter,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

* Cambio de forma automatica, a partir de Ia entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacioén "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S.I.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.i.C.A.V.).

 El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.
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* Elnimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

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

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

* Los valores mobiliarios y 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 o en los mercados no organizados de
derivados, por un importe no superior a la liquidacién diaria de pérdidas y
ganancias generados como consecuencia de los cambios en la valoracién de
dichos instrumentos, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de
compensacion contractual y garantias financieras regulados en el Real Decreto
Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la
productividad y para la mejora de la contratacién plblica; y deben estar bajo la
custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

 Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracién de inversiones.

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

* La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad no esta dividida en compartimentos.
La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion

calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2017 y 2016 la
comision de gestién ha sido del 0,50%.
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lgualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2017 y 2016 la comisién de
depositaria ha sido del 0,12%.

Gestion del riesgo

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

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

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

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

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

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

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

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

d)

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2017, las
correspondientes al ejercicio anterior.

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

Consolidaciéon

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

Estimaciones contables v correccién de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2017 y 20186.
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2017, por el Consejo

de Administracion a la Junta General de Accionistas, asi como la aprobacién de la
distribuci6n del resultado del ejercicio 2016, es la siguiente:

2017 2016
Base de reparto
Resultado del ejercicio (18 004,52) 356 593,05
(18 004,52) 356 593,05
Propuesta de distribucion
Reservas
Reserva legal B 35 659,30
Reserva voluntaria - 320 933,75
Resultados de ejercicios anteriores (18 004,52) -
(18 004,52) 356 593,05

En base al Articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital, “si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, el beneficio se destinara a la compensacién de estas
pérdidas”.

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerade que la gestién de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

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

10
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d)

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés

efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.

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

Los intereses devengados no cobrados de valores representatives de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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» Depositos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

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

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

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

Aduuisicién y cesion temporai de activos

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

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

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

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

12
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f)

g)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

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

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito cedido, registrandose en ei capiiulo correspondiente dei epigrafe de
‘Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

13
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)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados’, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de ‘Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existen en la cartera operaciones de cesion
de valores en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existen en la cartera operaciones de
permutas financieras.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias y Prima de emision

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

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

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

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

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

)] Impuesto sobre beneficios

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

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

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

5. Deudores

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

2017 2016
Depositos de garantia 20 616,41 24 840,73
Administraciones Pablicas deudoras 22 923,83 23 267,07
Operaciones pendientes de liquidar 19 402,53 781,58
Otros (164,61) -
62 778,16 48 889,38

El capitulo “Deudores - Depositos de garantia” se incluye el valor al 31 de diciembre de
2017 y 2016 de los depdsitos constituidos como garantia por las posiciones en futuros
financieros vivas al cierre del ejercicio correspondiente.

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

El capitulo “Deudores-Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2017 y
2016 recoge, principalmente, el importe de las operaciones de venta de valores de las
ultimos dias del ejercicio pendientes de liquidar.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

El capitulo “Deudores - Otros” al 31 de diciembre de 2017 recoge, principalmente, el
importe pendiente de las comisiones retrocedidas.

6. Acreedores

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

2017 2016
Administraciones Publicas acreedoras - 3 601,95
Otros 7 306,64 7 004,00
7 306,64 10 605,95

El capitulo "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2016 recogia el
Impuesto sobre beneficios devengado en dicho ejercicio.

El capitulo “Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestidn y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo iegal establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2017 y 2016 se muestra a continuacion:

2017 2016

Cartera interior 2928 039,96 3187 917,36
Instrumentos de patrimonio 2 422 556,35 2616 010,98
Depbsitos en Entidades de Crédito 505 483,61 571 906,38
Cartera exterior 2 849 951,85 2979 923,76
Valores representativos de deuda 1662 242,28 1901 651,18
Instrumentos de patrimonio 66 145,30 58 483,95
Instituciones de Inversion Colectiva 1121 564,27 1021 904,25
Derivados - (2 115,62)
Intereses de la cartera de inversion 10 820,37 6 862,44
5788812,18 6174 703,56

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2017. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes
integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2016.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

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

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2017 y 2016, se muestra a
continuacion:

2017 2016
Cuentas en el Depositario 457 024,74 158 306,50
Otras cuentas de tesoreria 102 352,74 103 812,76

559 377,48 262 119,26

El tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario durante el ejercicio 2017
para las cuentas en euros ha sido el 0,00% (entre el 0,00% y el 0,22% en 2016). Los
saldos en cuentas corrientes en divisa estan remunerados al 0%, excepto los saldos en
dolares americanos, remunerados al 0,65% durante el ejercicio 2017 (0,00% en 2016).

El capitulo "Otras cuentas de tesoreria" de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y
2016, recoge el saldo mantenido en Altura Markets A.V., S.A., donde se liquidan
diariamente los margenes de los contratos de derivados.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital Social

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

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

Operaciones con

2015 acciones Otros 2016

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

El capital social inicial esta representado por 2.404.049 acciones de 1 euro nominal
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

b)

Desde el 10 de noviembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociaciéon
de valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de
diciembre de 2005.

El capital estatutario méximo se establece en 24.040.490,00 euros representado
por 24.040.490 acciones de 1 euro nominal cada una.

Reservas y resultado del ejercicio

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

Distribucion
resultados de Resultado de
2016 2016 2017 Otros 2017
Reserva legal 486 636,74 35 659,30 - - 522 296,04
Reserva voluntaria 3 266 785,13 320933,75 - - 3587718,88
Resultado del ejercicio 356 593,05 (366 593,05) (18 004,52) - (18 004,52)
4110 014,92 (18 004,52) - 4092 010,40
Distribucién
resultados de Resultado de
2015 2015 2016 Otros 2016
Reserva legal 467 264,92 19 371,82 - - 486 636,74
Reserva voluntaria 3092 438,80 174 346,33 - - 3266 785,13
Resultado de! gjercicio 193 718,15 (193 718,15) 356 593,05 - 356 593,05
3 753 421,87 - 356 593,05 - 4110 014,92

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

Acciones propias

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

Saldo al 1 de enero
Entradas

Salidas

Otros

Saldo al 31 de diciembre

2017
(9 137 367,57)
(63 480,61)

4 164,64
35 179,09

2016
(8 634 101,86)
(137,35)

25,02
(503 153,38)

(9 161 504,45)

(9 137 367,57)
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantenia 4.098.007 y 4.074.271
acciones propias en cartera, respectivamente.

A efectos de determinar la suficiencia de la situacion patrimonial en relacion con lo
requerido por el Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva y la Ley de
Sociedades de Capital, la Sociedad ha considerado para su comparacion con el
patrimonio el importe del capital en circulacién.

d) Valor tedrico

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

2017 2016
Patrimonio atribuido a accionistas 6 401 641,19 6 475 106,25
Numero de acciones en circulacion 2 863 504 2 887 240
Valor tedrico por accion 2,24 2,24
Nudmero de accionistas 133 136

e) Accionistas

Al cierre del ejercicio 2017, 3 accionistas, personas fisicas, poseen acciones que
representan el 77,09% de la cifra de capital social (3 accionistas, personas fisicas,
poseian el 77,28% de la cifra de capital social al cierre del ejercicio 2016), por lo
que al poseer un porcentaje individual superior al 20%, se consideran
participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivades de la Sociedad a! 31 de diciembre de 2017 y 2016,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

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

2017 2016
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 17 078 979,00 17 078 979,00
Pérdidas fiscales a compensar 18 004,52 -
17 096 983,52 17 078 979,00
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017
(Expresada en euros)

12. Administraciones Publicas y situacién fiscal

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

El capitulo “Acreedores-Administraciones Publicas-Impuesto sobre beneficios devengado
en el ejercicio” recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio, que se
obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado contable.

El epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” recoge al 31 de
diciembre de 2017 las bases imponibles negativas del impuesto sobre beneficios por
importe de 18.004,52 euros,

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

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que
esta sujeta de los Ultimos cuatro ejercicios.

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

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

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

2017 2016
N° de dias N° de dias

Periodo medio de pago a proveedores 17,15 17,89
Ratio de operaciones pagadas 17,15 17,89
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,00 0,00

Importe Importe

{euros) {euros)

Total pagos realizados 8.485,38 8.580,37
Total pagos pendientes 0,00 0,00

14. Otra informacion

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en los anexos | y il se
recogen las adquisiciones temporales de activos y dep6sitos realizados con éste, al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, respectivamente.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, han ascendido a

3 miles de euros, en cada ejercicio. En los citados ejercicios no se han prestado otros
servicios diferentes de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas
vinculadas a la misma.

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

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2017, se compone
de dos hombres y una mujer.

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

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

15. Hechos posteriores

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales no se han producido hechos
posteriores que afecten al contenido de las mismas
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2017

1.- ANALISIS DEL MERCADO FINANCIERO Y DE LA ECONOMIA EN 2017

La economia de la Zona Euro ha continuado mejorando durante el 2017, debido,
principalmente, a la politica monetaria expansiva del BCE, el buen comportamiento del
consumo, el final de las politicas fiscales restrictivas, la estabilizacion de los precios del
petroleo y la solida creacién de empleo. También por la recuperacion global de la
economia, una mayor confianza de los agentes econémicos y de la estabilizacion politica.
La previsién de crecimiento del PIB para 2017 se ha elevado hasta el 2.4%. El
crecimiento de la economia de EEUU sigue siendo sélido. La prevision de aumento del
PIB para 2017 es del 2,3%. El consumo sigue siendo el principal motor del crecimiento
economico, con la ayuda de la inversién en equipos y la acumulacién de inventarios.
También es importante la ayuda del sector exterior, muy beneficiado por la debilidad del
dolar y por el crecimiento de la demanda a nivel global. La tasa de desempleo ha
continuado cayendo y los indices de confianza de los consumidores han alcanzado
maximos.

La inflacion armonizada de la Eurozona crecia a una tasa del 1,5% interanual, mientras
que la inflacion subyacente seguia registrando crecimientos muy moderados, por debajo
del 1%. En EEUU el IPC ha repuntado hasta niveles del 2,1%, siendo el IPC subyacente
del 1,7%. Estos porcentajes estan por debajo de los objetivos de inflacién y algunos
miembros de la FED han mostrado su preocupacién por la ausencia de alzas en los
precios.

El precio del crudo ha registrado en la segunda mitad del afio una notable recuperacién,
como consecuencia de los recortes impuestos por los paises productores de petréleo y
por las reducciones significativas de los inventarios. También los metales industriales han
tenido un comportamiento positivo, impulsados por la debilidad del dolar, destacando el
cobre, el niquel y el hierro, aunque este Gltimo se ha debilitado a final de afio debido a la
debilidad de la demanda en China y a las medidas adoptadas para reducir la
contaminacion.

Las perspectivas para el afio 2018 son positivas. En la Zona Euro se espera que la
economia siga creciendo con fuerza. También se espera se acelere el ritmo de
crecimiento en EEUU, impulsado principalmente por el recorte de impuestos, en especial
del impuesto sobre sociedades, la debilidad del délar y la ausencia de presiones
inflacionistas.

Las bolsas han tenido un comportamiento muy favorable. Los valores y revalorizaciones
de los principales indices han sido los siguientes:

indices Valor al 31.12.17 Revalorizacidn Revalorizacion en auros
Eurostoxx50 3.503,96 6,49% 6,49%
FTSE 100 7.687,77 7,63% GBP 3,44%
Dax Xetra 12.917,64 12,51% 12,51%
Cac 40 5.312,56 9,26% 9,26%
fbex 35 10.043,90 7,40% 7,40%
Dow Jones 24.719,22 25,08% $ 9,73%
S&P 500 2.673,61 19,42% $ 4,77%
Nasdag Composite  6.903,389 28,24% $ 12,51%
Nikkei 225 22.764,94 19,10% JPY 8,25%

Shanghai Composite  3.307,172 6,56% CNY -0,29%
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En cuanto a la evolucion sectorial, hay que destacar el empuje de los sectores ciclicos,
con tecnoldgicas, automdviles (tanto las marcas como los fabricantes de componentes),
industriales y materiales basicos, apuntandose subidas significativas. Los sectores
financieros (bancos y seguros) han completado un afio positivo. En el lado negativo
incluimos al sector petrolero (a pesar de la mejora del Brent), telecomunicaciones y
farmacéuticas.

Se espera que las bolsas contindien mejorando en 2018 de la mano de la mejoria de los
resultados empresariales. La valoracion de la renta variable, con muchos indices
alcanzando maximos histdricos, sigue siendo exigente en la mayoria de las matrices de
valoracion, aunque aun no estamos en terreno de maximos en el ratio PER ajustado por
las expectativas de crecimiento, que esta por debajo de la media histérica, y la
rentabilidad por dividendo que sigue estando por encima de la media histérica. Entre los
riesgos mas relevantes estan las medidas que pueda adoptar China para corregir sus
desequilibrios estructurales, los problemas geopoliticos y las incertidumbres politicas en
Europa, focalizadas en las elecciones italianas, la negociacién del Brexit y a nivel local la
crisis de Cataluiia.

2.- INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y RENTABILIDAD DE LA SOCIEDAD

2.1 Politica de inversiones

La politica de inversidn que sigue esta Sociedad, se centra en renta fija y variable, asi
como en derivados, incluyéndose dentro de la renta variable las acciones espafiolas, las
europeas y fondos de inversion nacionales e internacionales.

2.2 Obijetivos y politicas de gestion del riesqgo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011, de
Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012 de 13
de Julio, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

2.3 Comparacién de la cartera a valor efectivo, al 31.12.17

31.12.47 31.12.16
Importe f % Importe ’ %
CARTERA INTERIOR... 2.933.662,83 50,68% 3.192.541,52 51,69%
Depésitos nacionales........... 511.106,48 8,83% 576.530,54 9,33%
Renta variable nacional....... 2.422.556,35 41,85% 2.616.010,98 42,35%
CARTERA EXTERIOR..... 2.855.149,35 49,32% 2.984.277,66 48,31%
Renta fija extranjera.............. 1.667.439,78 28,80% 1.903.889,46 30,82%
Renta variable extranjera... ... .. 66.145,30 1,14% 58.483,95 0,95%
Fondos de inversion extranjeros. . .... 1.121.564,27 19,37% 1.021.904,25 16,54%
TOTALES 5.788.812,18| 100,00% 6.176.819,18 | 100,00%
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2.4 Resultados de la Sociedad afio 2017

En este ejercicio la Sociedad ha obtenido un resultado de -18.004,52 euros que se
propone traspasar a la cuenta de Resultados negativos de ejercicios anteriores, para su
compensacion con beneficios futuros.

2.5 Rentabilidad de las acciones

La rentabilidad del valor liquidativo durante el presente ejercicio de las acciones de
ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA ha sido de un - 0,32%.

Numero de Valor de

Patrimonio acciones cada accidn
i Afo 2016.... 6.475.106,25 2.887.240 2,2427
' Afio 2017 ...... 6.401.641,19 2.863.504 2,2356

2.6 Cotizacidon de las acciones

Las acciones de ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA, cotizan en el Mercado
Alternativo Bursatil (M.A.B.). La Sociedad garantiza la liquidez de sus acciones, mediante
la compra o la venta de las mismas, de acuerdo con Io establecido en el articulo 82 del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

3.- REPRESENTACION, GESTION Y CONTROL

La direccién de la Sociedad corresponde a su Consejo de Administracién que al 31 de
diciembre de 2017 estaba compuesto por los siguientes miembros:

Presidente: M°® TERESA RUIZ DE AZUA BASARRATE
Vocales: JAIME FERNANDEZ-VALDES ZUBIRIA
Secretario:  GUILLERMO RUIZ DE AZUA BASARRATE

La administracion, gestion y representacion de la Sociedad han sido confiados a Dux
Inversores SGIIC, S.A.

El Depositario Oficial de los activos de la Sociedad es Bankinter S.A..

La auditoria de la Sociedad ha sido confiada a la firma PricewaterhouseCoopers
Auditores.

Los estados financieros y los documentos de informacion de ATAVANTI XX|
INVERSIONES SICAV SA se someten anualmente a un examen, de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, determinando si los mismos presentan
adecuadamente la situacion econdmica y financiera de la Sociedad segun los principios
de contabilidad generalmente aceptados.
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Por otro lado, corresponde a los servicios de inspeccion financiera de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores la inspeccién de la Sociedad y la vigilancia del
cumplimiento de cualesquiera obligaciones impuestas por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y modificaciones posteriores, sin perjuicio de las facultades expresamente
atribuibles a otros Departamentos u Organismos.

4.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES Y PREVISIONES

Se estima que la sincronizacién del crecimiento mundial en 2018 ganara fuerza, tanto en
los paises desarrollados como en los emergentes. En la Eurozona se espera que
contintie la recuperacion, impulsada por la demanda interna, tanto por el lado del
consumo como de la inversion. En EEUU se acelerara el crecimiento, gracias al impulso
del recién aprobado recorte fiscal y a la contribucién exterior por la debilidad del dolar. La
incdgnita de la inflacién mantiene la cautela de los bancos centrales.

El principal riesgo de este escenario es China donde ser4 clave que las medidas que esta
tomando para el control de los desequilibrios financieros no provoque un freno abrupto de
la economia. También hay que valorar los riesgos geopoliticos, con la escalada de las
tensiones con Corea del Norte, las elecciones italianas, las negociaciones del Brexit y las
posibles nuevas tensiones en Catalufia.

Los resultados empresariales en Europa empiezan a reflejar la esperada correlacion de la
recuperacion macro, lo que hace pensar que las previsiones de crecimiento para el BPA
(beneficio por accion) europeo del 9% en 2018 son razonables y que este crecimiento
estara mas equilibrado entre sectores.

Las valoraciones de las bolsas europeas no se han estresado mas en el tltimo ejercicio,
en tanto que las subidas han venido de la mano de un crecimiento de los BAPs. En 2018
se espera que las bolsas sigan subiendo por beneficios no por rerating. La valoracion
relativa de la bolsa con otros activos sigue siendo favorable, destacando, ademas, que la
rentabilidad por dividendo tiene mayor solidez, dada Ia normalizacién experimentada por
los pay-outs.

Sigue existiendo un posicionamiento positivo en renta variable europea para 2018,
apoyado en la fortaleza del entorno de crecimiento global, sin esperar un gran
tensionamiento de las condiciones financieras derivado de la actuacién de los bancos
centrales. Se prevén subidas en las bolsas en linea con el crecimiento de beneficios
esperado. Se estima que los sectores apalancados al ciclo lideraran las subidas, con
posicionamientc en sectores come e! Financierc (mas positivos en Seguros que en Banca
Retail) y en particular a sectores impulsados por la reactivacién de la inversion
(Infraestructuras, Tecnologia e Industriales), asi como en Energia (no por precio de Brent
sino por medidas self-help) y en Telecoms.
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5.- MOVIMIENTO DE ACCIONES PROPIAS

Los movimientos de las acciones propias en el ejercicio 2017 ha sido el siguiente:

Emision acciones nuevas en el afio: 0
A31.12.17;

Capital social 6.961.511,00
Acciones propias 4.098.007
Valor acciones propias 9.161.504,45

Las acciones de la Sociedad han cotizado a lo largo de 2017 en el Mercado Alternativo
Bursatil (MAB)

6.- EVOLUCION PREVISIBLE DE ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA

Atavanti XXI Inversiones sigue una politica de inversiones muy prudente, con una
perspectiva de medio y largo plazo, en la que se persigue el crecimiento de su
patrimonio. Invierte principalmente en renta fija.

La Sociedad ha iniciado 2.018 de forma positiva, confidndose en que se pueda
evolucionar también de forma favorable durante el resto del afo.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A., en fecha 26 de
Marzo de 2018, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestién del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2017, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito.

a)  Balance de situacién ai 31 de diciembre de 2017 y 2016.
b) Cuentas de pérdidas y ganancias, y Estado de cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017 y 2016.
¢}  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2017.
d) Informe de gestion del ejercicio 2017.
FIRMANTES FIRMA
Diia. M? Teresa Ruiz de Az(ia Basarrate [\/ﬂmmﬂ
(Presidente) 7]

D. Guillermo Ruiz de Az(la Basarrate
(Secretario)

e

D. Jaime Fernandez-Valdés Zubiria

(Vocal)
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al 31 de diciembre de 2018
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Alos Accionistas de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.:
Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la Nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién 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 Espafia segtin 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 mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més 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 opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwe.com/es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tome 9.267, libro 8.054, seccién 3*
Inscrita en el R.O.A.C. con el nGmero S0242 - CIF: B-79 031290
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Aspectos mas ‘elevantes de la auditoria

Cartera de inversiones financieras

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
estd fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica
contable aplicable a la cartera de la Sociedad,
se encuentra descrita en la Nota 4 de la
memoria adjunta y en la Nota 7 de las
cuentas anuales de la Sociedad se detalla la
Cartera de inversiones financieras al 31 de
diciembre de 2018.

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

Mado en el que se han tratado en la auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestiéon con
Dux Inversores, S.G.1.1.C., S.A. como Sociedad
Gestora. Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la Sociedad
Gestora, en la determinacién del valor razonable de
los instrumentos financieros de la Sociedad, al objeto
de considerar que los anteriores son adecuados y se
aplican de manera consistente en funcién de la
tipologia de activos en cartera de la Sociedad.

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

Obtencion de la confirmacién de la Entidad
Depositaria de los titulos en cartera

Solicitud a la Entidad Depositaria la confirmacién
relativa a la existencia de la totalidad de los titulos
recogidos en la cartera de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2018, sin encontrar excepciones o
diferencias significativas entre la respuesta recibida
de la Entidad Depositaria y los registros contables de
la Sociedad, proporcionados por la Sociedad Gestora.

Adicionalmente, para el caso de participaciones en
IICs, hemos solicitado confirmacién de las posiciones
que mantiene la Sociedad al 31 de diciembre de 2018
en cartera a las sociedades gestoras, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre las
respuestas recibidas y los procedimientos
alternativos realizados, en su caso, y los registros
contables de la Sociedad, proporcionados por la
Sociedad Gestora.

Valoracién de la cartera de inversiones

Durante el ejercicio 2018 contrastamos los métodos
de valoracién empleados por la Sociedad Gestora
sobre los activos en cartera de la Sociedad. Para ello,
procedemos a la re-¢jecucién de los calculos
realizados por la Sociedad Gestora, utilizando valores
fiables de mercado a una fecha de analisis concreta.

Del resultado de los procedimientos descritos, las
metodologias utilizadas por la Sociedad Gestora para
determinar el valor razonable de la cartera de la
Sociedad son adecuadas, y cualquier diferencia
obtenida como resultado de nuestros procedimientos
respecto a los cilculos de la Sociedad Gestora se ha
mantenido en un rango razonable en relacién al
importe incluido en las cuentas anuales adjuntas.
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Otra informacién: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2018, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa 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 Ia Sociedad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basindonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2018 ysu
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparaci6n de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, seglin
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento, excepto si los Administradores tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccién 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 de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basiandose en las
cuentas anuales.
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Atavanti XXI Inversiones, Sociedad de Inversi6n de Capital Variable, S.A.

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion 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 funcién de las circunstancias, yno con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.

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

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

o Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informaci6n revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo 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 realizacién 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 comunicacién a los Administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales ¢
reglamentarias prohiban revelar ptblicamente la cuestién.
ORZ=S

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (So242)

B ———

PRICEWATERHOUSECOOPERS

Guillermo Cavia Gonzélez (20552) AUDITORES, S.L.
] 2019 Num. 03/19/03908
[¢] de abril de 2019 SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe de auditoria de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas
espaiiola o internacional



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

ACTIVO 2018 2017 (%)
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible = »
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 5903 924,28 6 410 967,82
Deudores 119 338,37 62 778,16
Cartera de inversiones financieras 5321 436,11 5788 812,18
Cartera interior 890 359,93 2 928 039,96
Valores representativos de deuda - -
instrumentos de patrimonio 890 359,93 2 422 556,35
Instituciones de Inversian Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito 505 483,61
Derivados - =
Otros B -
Cartera exterior 4 417 261,86 2849 951,85
Valores representativos de deuda 2 257 595,11 1662 242,28
Instrumentos de patrimonio - 66 145,30
Instituciones de Inversion Colectiva 2 146 896,05 1121 564,27
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 12 770,70 -
Otros - "
Intereses de la cartera de inversion 13 814,32 10 820,37
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 463 149,80 559 377,48
TOTAL ACTIVO 5903 924,28 6 410 967,82

{(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2018.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2018 2017 (%)
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 5 896 372,54 6 401 641,19
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 5896 372,54 6 401 641,19
Capital 6 961 511,00 6961 511,00
Participes - -
Prima de emision 3961 903,26 4 500 624,24
Reservas 4110 014,92 4110 014,92
(Acciones propias) (8 749 270,82) (9 161 504,45)
Resultados de gjercicios anteriores -

Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(18 004,52)

(369 781,30)

7 551,74

7 551,74

(18 004,52)

9 326,63

7 306,64

2019,98

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

5903 924,28

6 410 967,82

CUENTAS DE ORDEN

2018

2017 ()

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la liC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

1654 784,34
1654 784,34

17 466 764,82

17 078 979,00
387 785,82

566 062,95
566 062,95

17 096 983,52

17 078 979,00
18 004,52

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

19 121 549,16

17 663 046,47

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al

31 de diciembre de 2018.
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

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

de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

2018 2017 (*)
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (48 366,55) (51 047,72)
Comision de gestion (31 760,47) (32 848,99)
Comision de depositario (7 622,52) (7 883,83)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (9 983,56) (10 314,90)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (49 366,55) (51 047,72)
Ingresos financieros 156 099,77 132 841,73
Gastos financieros - =
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (97 448,66) (38 367,40)
Por operaciones de la cartera interior 121 837,90 (121 626,20)
Por operaciones de la cartera exterior (130 157,25) (15 053,83)
Por operaciones con derivados (89 129,31) 98 312,63
Otros - -
Diferencias de cambio (1 406,48) (9 001,64)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (377 659,38) (52 429,49)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (337 698,59) 37 617,22
Resultados por operaciones de la cartera exterior (51 118,98) (85 538,88)
Resultados por operaciones con derivados 11 158,19 (4 507,83)
Otros - -
Resultado financiero (320 414,75) 33 043,20
Resultado antes de impuestos (369 781,30) (18 004,52)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (369 781,30) {18 004,52)

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre

de 2018.
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Atavanti XXl Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Atavanti XXI| inversiones, SICAV, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 14 de diciembre de 2001 bajo la denominacién social de Inversiones
Plus Inversiones, SICAV, S.A., modificandose la denominacién por la de Selector
Inversiones, SICAV, S.A., y posteriormente por la actual el 27 de julio de
2005.Tiene su domicilio social en Velazquez 25, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 19 de junio de 2002 con el nimero 2.383, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administraciéon y representacion de la Sociedad estda encomendada a
Dux Inversores, SGIC, S.A., sociedad participada al 85% por Altegui Gestién,
Agencia de Valores S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Bankinter,
S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

s Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S.1.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S.1.C.A.V.).

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



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

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

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

o Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estéen
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacién por los 6érganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

o Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados 0 en los mercados no organizados de
derivados, por un importe no superior a la liquidacién diaria de pérdidas y
ganancias generados como consecuencia de los cambios en la valoracion de
dichos instrumentos, siempre que se encuentren amparados por los acuerdos de
compensacién contractual y garantias financieras regulados en el Real Decreto
Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso de la
productividad y para la mejora de la contratacion publica; y deben estar bajo la
custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracién de inversiones.

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

e La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 |la Sociedad no esté dividida en compartimentos.
La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestidén

calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2018 y 2017 la
comisién de gestidn ha sido del 0,50%.



Atavanti XXl Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

b)

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2018 y 2017 la comisién de
depositaria ha sido del 0,12%.

Gestion del riesgo

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

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

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

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

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

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
{(Expresada en euros)

b)

d)

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2018 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

lLos Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2018, las
correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017.

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad, no esté obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o
no formar parte de un Grupo de Sociedades, segln lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables vy correccion de errores

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

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

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

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

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2018, por el Consejo

de Administracion a la Junta General de Accionistas, asi como la aprobacién de la
distribucién del resultado del gjercicio 2017, es la siguiente:

2018 2017
Base de reparto
Resultado del ejercicio (369 781,30) (18 004,52)
(369 781,30) (18 004,52)
Propuesta de distribucion
Reservas
Reserva legal - T
Reserva voluntaria z 4
Resultados de ejercicios anteriores (369 781,30) (18 004,52)
(369 781,30) (18 004,52)

En base al Articulo 273 de |a Ley de Sociedades de Capital, “si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera
inferior a la cifra de capital social, el beneficio se destinara a la compensacion de estas
pérdidas”.

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion.

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 informacion, utilizacién de transacciones recientes de
mercado realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el
momento actual de otfro instrumento gue sea sustanciaimente el mismo o
modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte dei
resultado del gjercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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* Depdsitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesorerfa".

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

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

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracioén en funcidén de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

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

Adquisicion vy cesion temporai de activos

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

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

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

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

g)

h)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentes de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y
hasta el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depdésite cedide, registrandcse en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Instituciéon de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.
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j)

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen en la cartera operaciones de cesion
de valores en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 no existen en la cartera operaciones de
permutas financieras.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

Acciones propias y Prima de emision

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

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

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

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

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
C.N.M.V,, y sucesivas modificaciones.

) Impuesto sobre beneficios

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

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

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Depositos de garantia 93 651,76 20 616,41
Administraciones Plblicas deudoras 24 860,05 22 923,83
Operacicnes pendientes de liquidar 825,82 19 402,53
Otros 0,74 (164,61)

119 338,37 62 778,16

El capitulo “Deudores - Depositos de garantia” se incluye el valor al 31 de diciembre de
2018 y 2017 de los depositos constituidos como garantia por las posiciones en futuros
financieros vivas al cierre del ejercicio correspondiente.

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2018 y 2017

recoge las retenciones practicadas en el ejercicio correspondiente sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario.
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El capitulo “Deudores-Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2018
recoge el importe de dividendos anunciados pendientes de cobro. Al 31 de diciembre de
2017 recogia el importe de las operaciones de venta de valores de los Uitimos dias del
ejercicio pendientes de liquidar.

El capitulo “Deudores - Otros” al 31 de diciembre de 2017 recogia, principalmente, el
importe pendiente de las comisiones retrocedidas.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Administraciones Pulblicas acreedoras = =
Otros 7 551,74 7 306,64
7 551,74 7 306,64

El capitulo "Acreedores - Otros”, al 31 de diciembre de 2018 y 2017 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestiéon y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que
acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2018 y 2017 se muestra a continuacion:

2018 2017

Cartera interior 890 359,93 2928 039,96
Instrumentos de patrimonic 890 359,83 2422 556,35
Depositos en Entidades de Crédito - 505 483,61
Cartera exterior 4 417 261,86 2 849 951,85
Valores representativos de deuda 2 257 595,11 1662 242,28
instrumentos de patrimonio - 66 145,30
Instituciones de Inversion Colectiva 2 146 896,05 1121 564,27
Derivados 12 770,70 -
Intereses de la cartera de inversion 13 814,32 10 820,37
5321 436,11 5788 812,18
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En los Anexos | y lll adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2018. En los Anexos Il y IV adjuntos, partes
integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2017.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a
continuacion:

2018 2017
Cuentas en el Depositario 430 357,77 457 024,74
Cuentas en euros 333 809,53 419 002,30
Cuentas en divisa 96 548,24 38 022,44
Otras cuentas de tesoreria 32792,03 102 352,74
Oftras cuentas de tesoreria en euros (58 567,56) 102 644,29
Otras cuentas de tesoreria en divisa 91 358,59 (291,55)
463 149,80 559 377,48

El tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario durante el ejercicio 2018
para las cuentas en euros ha sido el 0,00% (0,00% en 2017). Los saldos en cuentas
corrientes en divisa estan remunerados al 0%, excepto los saldos en délares americanos,
remunerados al 1,01% durante el ejercicio 2018 (0,65% en 2017) y los saldos en coronas
suecas remunerados al 0,38% en 2018.

El capitulo "Otras cuentas de tesoreria" de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y

2017, recoge el saldo mantenido en Altura Markets A.V., S.A., donde se liquidan
diariamente los margenes de los contratos de derivados.
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9.

Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2018 y 2017 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a)

Capital Social

E! movimiento del capital social durante los ejercicios 2018 y 2017, se muestra a

continuacion:

Operaciones con

2017 acciones Otros 2018

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

Operaciones con

2016 acciones Otros 2017

Capital inicial 2 404 049,00 - - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 4 557 462,00 - - 4 557 462,00
6 961 511,00 - - 6 961 511,00

El capital social inicial esta representado por 2.404.049 acciones de 1 euro nominal

cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 10 de noviembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion

de valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de
diciembre de 2005.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.490,00 euros representado

por 24.040.490 acciones de 1 euro nominal cada una.
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b) Reservas y resultado del ejercicio
El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2018 y 2017, se
muestra a continuacion:
Distribucion
resultados de Resultado de
2017 2017 2018 Otros 2018

Reserva legal 522 296,04 - - - 522 296,04
Reserva voluntaria 3587 718,88 - - - 3587718,88
Resultado del ejercicio (18 004,52) 1800452 (369 781,30) - (369781,30)
Resultados negativos de
ejercicios anteriores - (18 004,52) - - (18 004,52)

4 092 010,40 - (369 781,30) - 3722229,10

Distribucion
resultados de  Resultado de
2016 2016 2017 Otros 2017

Reserva legal 486 636,74 35 659,30 - - 522 296,04
Reserva voluntaria 326678513 32093375 - - 3587718,88
Resultado del ejercicio 356 593,05 (366 593,05) (18 004,52) - (18004,52)

4110 014,92 - (18004,52) - 4092 010,40
La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el
20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan ofras reservas disponibles
suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

c)  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2018 y
2017, ha sido el siguiente:

2018 2017
Saldo al 1 de enero (9 161 504,45) (9 137 367,57)
Entradas (135 320,18) (63 480,61)
Salidas - 4 164,64
Otros 547 553,81 35 179,09
Saldo al 31 de diciembre (8 749 270,82) (9 161 504,45)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017 la Sociedad mantenia 4.1568.794 y 4.098.007
acciones propias en cartera, respectivamente.

A efectos de determinar la suficiencia de la situacion patrimonial en relacion con lo
requerido por el Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva y la Ley de
Sociedades de Capital, la Sociedad ha considerado para su comparacion con el
patrimonio el importe del capital en circulacién.
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d)

10.

Valor teorico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2018 y 2017 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2018 2017
Patrimonio atribuido a accionistas 5 896 372,54 6 401 641,19
Ndmero de acciones en circulacion 2802717 2 863 504
Valor tedrico por accién 2,10 2,24
Ndmero de accionistas 133 133

Accionistas

Al cierre del ejercicio 2018, 3 accionistas, personas fisicas, poseen acciones que
representan el 77,99% de la cifra de capital social (3 accionistas, personas fisicas,
poseian el 77,09% de la cifra de capital social al cierre del ejercicio 2017), por lo
que al poseer un porcentaje individual superior al 20%, se consideran
participaciones significativas de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018 y 2017,
respectivamente.

11.

Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2018 y 2017, es el siguiente:

2018 2017
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 17 078 979,00 17 078 979,00
Pérdidas fiscales a compensar 387 785,82 18 004,52
17 466 764,82 17 096 983,52
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12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2018, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2018 una limitacién del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de
euros.

El epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” recoge al 31 de
diciembre de 2018 las bases imponibies negativas del impuesto sobre beneficios por
importe de 387.785,82 euros (18.004,52 euros al 31 de diciembre de 2017).

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

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

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

21



Atavanti XX! Iinversiones, SICAV, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2018
(Expresada en euros)

13. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacién a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2018
y 2017 por la Sociedad es el siguiente:

2018 2017
N° de dias N° de dias

Periodo medio de pago a proveedores 30,90 17,15
Ratio de operaciones pagadas 30,90 17,15
Ratio de operaciones pendientes de pago 0,00 0,00

Importe Importe

(euros) (euros)

Total pagos realizados 7.685,45 8.485,38
Total pagos pendientes 0,00 0,00

14. Otra informacion

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene la Sociedad con el Depositario y en el anexo il se
recogen las adquisiciones temporales de activos y depositos realizados con éste, al 31 de
diciembre de 2017.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio
ambiente y la seguridad y salud dei trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.
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Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2018 y 2017, han ascendido a

3 miles de euros, en cada ejercicio. En los citados ejercicios no se han prestado otros
servicios diferentes de la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas
vinculadas a la misma.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2018, se compone
de dos hombres y una mujer.

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
situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

15, Hechos posteriores

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales no se han producido hechos
posteriores que afecten al contenido de las mismas
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Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2018

1.- ANALISIS DEL MERCADO FINANCIERO Y DE LA ECONOMIA EN 2018

El afio 2018 ha sido uno de los peores para las bolsas en la Gltima década. En Europa se
han producido caidas muy importantes: Alemania (Dax 30 —18,26%), ltalia (Mib -16,15%),
Espafia (Ibex 35 -14,97%), Gran Bretaria (Ftse100 -12,48%). Los indices paneuropeos
también reflejan estas importantes caidas: El Eurostoxx 50 (-14,34%) y el Stoxx 50 (-
13,15%). Las bolsas norteamericanas, que a setiembre registraban importantes subidas,
han terminado el afio en pérdidas: Dow Jones -5,63%, S&P 500 -6,24% y el Nasdagq 100 -
3,88%. En los restantes mercados internacionales, en general, también se ha producido
perdidas: China -25,31%, Japén (Nikkei) -12,08%.

Este mal comportamiento de los mercados en el afio y muy especialmente las caidas de
diciembre, obedecen a los renovados temores de la guerra comercial entre EEUU y
China, y sus efectos sobre el crecimiento mundial, no solo sobre los paises emergentes,
habiéndose observado una ralentizacién en algunos indicadores econémicos adelantados
y una clara desincronizacién en los crecimientos de las diferentes areas econémicas.

Se cierra el afio con una clara disparidad en los crecimientos:

La economia americana sigue acelerando su crecimiento (2,9% en 2018) gracias al
efecto del recorte fiscal de 2017. Tanto la Fed como el mercado siguen centrando su
atencion sobre el tipo de interés de intervencion neutral (niveles del 3% en el contexto
actual) en un entorno de solidez econémica norteamericana, pero con un mapa de
riesgos amplio en el horizonte (guerra comercial y efecto en emergentes y sus divisas,
ralentizacion econdémica mundial, inversion de la curva de tipos de interés, etc). El
panorama se ha complicado ademas, por los renovados temores a un aplanamiento
(incluso inversion en algunos plazos) de la curva de tipos de interés en EEUU, como
anticipo (aumento de los temores) a una posible recesién observada en anteriores ciclos
economicos. Todo ello podria hacer que la Fed ralentizase su ritmo previsto de
normalizacion monetaria. En la reunién de la Fed de Diciembre 2018 se deducian sélo 2
subidas frente a las 3 que se esperaban en septiembre. El mercado por su parte anticipa
con mucha probabilidad una Gnica subida y en caso de dos, espaciadas en el tiempo
segun vayan conociéndose la evolucién de los datos macroeconémicos.

En el caso de Europa, hay que afiadir la incertidumbre sobre el Brexit, la situacién politica
de ltalia y el aumento que se esta produciendo de manera generalizada de los partidos
populistas y antieuropeos. El consenso de la Eurozona espera un crecimiento del 1,6%
en 2012 (1,9% en 2018). En esta previsién se anticipa un Brexit con acuerdo como la
opcion mas probable. Un Brexit sin acuerdo seria muy negativo para el Reino Unido y
también para la Eurozona. Habiendo sido rechazado por el parlamento britanico el
preacuerdo al que habian llegado la UE y el gobierno de la sefiora May, no se descarta
que la fecha tope del 29 de marzo de 2019 para la decision sobre el Brexit pueda
retrasarse algun tiempo. Desde la politica monetaria, 2019 sera el afio en el que los
mercados financieros y la economia de la Eurozona demuestren si estén o no preparados
para el final de los programas de compras de deuda por parte del BCE, justo en un
momento de moderacion econdémica y con la inflacién todavia contenida. En cuanto a las
primeras subidas de los tipos de interés, la versién oficial del BCE es que no se
produciran antes de verano. El mercado no anticipa una subida del tipo marginal de
deposito antes de diciembre 2019.
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En China, aunque existe el riesgo de una desaceleracion econdmica brusca, el gobierno
sigue tomando medidas fiscales y monetarias para ir logrando que la moderacion
observada en su economia sea paulatina, a la espera de llegar a acuerdos sobre
relaciones comerciales con EEUU. El mercado anticipa una moderacién controlada, con
una expectativa de PIB 2019 del 6,2%, por debajo del 6,6% de 2018,

También la economia de Japén modera su crecimiento por la preocupaciéon de un mayor
proteccionismo.

La politica de inversiones de la gestora se ha caracterizado, durante el segundo semestre
de 2018, por una moderada reduccién del nivel de exposicion en renta variable durante el
verano, para posteriormente aumentarlo de nuevo en la dltima parte del afio. Tras los
ultimos datos macroeconomicos, sin duda menos halagtenfios, los bonos americanos han
vuelto a niveles de tipos mas modestos, aunque a corto plazo contindan representando
una alternativa razonable frente a los activos de riesgo. Desde un punto de vista
geografico, hemos recuperado exposicion a Europa tras los significativos descensos de
precios, y a la vista de que los tipos de interés permaneceran bajos. Desde un punto de
vista sectorial, mantenemos un sesgo mixto, con mayor exposicién a sectores defensivos
(en especial en sector salud), asi como manteniendo inversiones en energia y materias
primas. Continuamos con una exposicion reducida al sector bancario. En cuanto a la
renta fija, nos mantenemos cortos, pues preferimos compensarlo con una exposicion
marginalmente superior en acciones. Unicamente algunas emisiones flotantes merecen la
pena, y los depdsitos contindan reduciendo su presencia en las carteras dada la dificultad
para contratarlos. Respecto a la liquidez en délares, continuamos con depésitos y
emisiones del Tesoro a corto plazo, donde la remuneracién resulta atractiva.

2.- INFORMACION SOBRE LA ACTIVIDAD Y RENTABILIDAD DE LA SOCIEDAD

2.1 Politica de inversiones

La politica de inversion que sigue esta Sociedad, se centra en renta fija y variable, asi
como en derivados, incluyéndose dentro de la renta variable las acciones espanolas, las
europeas y fondos de inversién nacionales e internacionales.

2.2 Objetivos y politicas de gestion del riesgo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esté destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, modificada por la Ley 31/2011, de
Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1.082/2012 de 13
de Julio, por el que se reglamenta dicha Ley y Ias correspondientes Circulares emitidas
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
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2.3 Comparacién de la cartera a valor efectivo, al 31.12.18

31.12.18 31.12.17
Importe % Importe
CARTERA INTERIOR 890.359,93 16,77% | 2.933.662,83 50,68%
Depositos nacionales 0 0,00% 511.106,48 8,83%
Renta variable nacional 890.359,93 16,77% | 2.422.556,35 41,85%
CARTERA EXTERIOR 4.418.305,48 83,23% | 2.855.149,35 49,32%
Renta fija extranjera 2.271.409,43 42,79% | 1.667.439,78 28,80%
Renta variable extranjera 0 0,00% 66.145,30 1,14%
Fondos de inversion extranjeros 2.146.896,05 40,44% | 1.121.564,27 19,37%
TOTALES 5.308.665,41} 100,00% | 5.788.812,18 100,00

2.4 Resultados de la Sociedad afio 2018

En este ejercicio la Sociedad ha obtenido un resultado de -369.781,30 euros que se

propone traspasar a la cuenta de Resultados negativos de ejercicios anteriores, para su

compensacion con beneficios futuros.

2.5 Rentabilidad de las acciones

La rentabilidad del valor liquidativo durante el presente ejercicio de las acciones de

ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA ha sido de un — 5,90%.

NUmero de Valor de

Patrimonio acciones cada accion
Afio 2017 6.401.641,19 2.863.504 2,2356
Afno 2018 5.896.372,54 | 2.802.717 2,1038

2.6 Cotizacidon de las acciones

Las acciones de ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA, cotizan en el Mercado
Alternativo Bursatil (M.A.B.). La Sociedad garantiza la liquidez de sus acciones, mediante
la compra o la venta de las mismas, de acuerdo con lo establecido en el articulo 82 del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

3.- REPRESENTACION, GESTION Y CONTROL

La direccion de la Sociedad corresponde a su Consejo de Administracién que al 31 de
diciembre de 2018 estaba compuesto por los siguientes miembros:

Presidente: M° TERESA RUIZ DE AZUA BASARRATE
Vocales: JAIME FERNANDEZ-VALDES ZUBIRIA
Secretario;.  GUILLERMO RUIZ DE AZUA BASARRATE



Atavanti XXl Inversiones, SICAV, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2018

La administracion, gestién y representacion de la Sociedad han sido confiados a Dux
inversores SGIIC, S.A.

El Depositario Oficial de los activos de la Sociedad es Bankinter S.A.

La auditoria de la Sociedad ha sido confiada a la firma PricewaterhouseCoopers
Auditores.

Los estados financieros y los documentos de informacion de ATAVANTI XXI
INVERSIONES SICAV SA se someten anualmente a un examen, de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, determinando si los mismos presentan
adecuadamente la situacién econdmica y financiera de la Sociedad segun los principios
de contabilidad generalmente aceptados.

Por otro lado, corresponde a los servicios de inspeccion financiera de la Comision
Nacional de! Mercado de Valores la inspeccion de la Sociedad y la vigilancia del
cumplimiento de cualesquiera obligaciones impuestas por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y modificaciones posteriores, sin perjuicio de las facultades expresamente
atribuibles a otros Departamentos u Organismos.

4.- ACONTECIMIENTOS POSTERIORES Y PREVISIONES

Las previsiones para 2019 anticipan una moderacion del crecimiento global y la
preocupacion por la intensidad de esta moderacion.

EEUU se espera siga creciendo, apoyada en el consumo, con una expectativa del 2,6%
del PIB. No se tienen en cuenta nuevas reformas fiscales, a falta de un acuerdo entre
republicanos y demdcratas sobre el necesario plan de infraestructuras, por los problemas
para su financiacién y por los elevados niveles de la deuda norteamericana.

Los mercados van a estar muy condicionados por las negociaciones que se estan
produciendo entre EEUU y China sobre aranceles comerciales y en el &mbito europeo la
salida al actual estado de negociacion entre los partidos del parlamento britanico sobre el
acuerdo del Brexit. Se espera se llegue a un acuerdo sobre estos dos problemas que
reduzca la incertidumbre con la que se cierra 2018.

Los resultados empresariales, bajos tipos de interés y altos niveles de dividendo son el
principal apoyo de los mercados de renta variable para 2019. El potencial de crecimiento
de los beneficios empresariales, junto con el recorte significativo que han registrado los
mercados de renta variable, han aumentado el atractivo de la renta variable como activo
de inversion. No obstante, dades los numerosos factores de riesgos existentes, se espera
una fuerte volatilidad de los mercados en los préximos meses, con un inicio de afo a la
espera de solventarse parte de las incertidumbres existentes.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2018

5.- MOVIMIENTO DE ACCIONES PROPIAS

Los movimientos de las acciones propias en el ejercicio 2018 ha sido el siguiente:

Emisién acciones nuevas en el afio: 0
A 31.12.18:

Capital social 6.961.511,00
Acciones propias 4.158.794
Valor acciones propias 8.749.270,82

Las acciones de la Sociedad han cotizado a lo largo de 2018 en el Mercado Alternativo
Bursatil (MAB).

6.- EVOLUCION PREVISIBLE DE ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV SA

Atavanti XXl Inversiones sigue una politica de inversiones muy prudente, con una
perspectiva de medio y largo plazo, en la que se persigue el crecimiento de su
patrimonio. Invierte principalmente en renta fija.

La Sociedad ha iniciado 2.019 de forma positiva, confiandose en que se pueda
evolucionar también de forma favorable durante el resto del afo.



Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Atavanti XXI Inversiones, SICAV, S.A., en fecha 31 de
Enero de 2019, y en cumplimiento de la legisiacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2018, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden
a este escrito.

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2018 y 2017.

b) Cuentas de pérdidas y ganancias, y Estado de cambios en el Patrimonio Neto
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2018 y 2017.

c) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2018.

d) Informe de gestién del ejercicio 2018.

FIRMANTES FIRMA

Dfia. M? Teresa Ruiz de AzUia Basarrate
(Presidente)

D. Guillermo Ruiz de Az(a Basarrate

T s, i
(Secretario) 0 o
7),M — > TGN
D. Jaime Fernandez-Valdés Zubiria A -

(Vocal) Sl -




TEXTO REFUNDIDO DE LOS
ESTATUTOS SOCIALES DE LA
SOCIEDAD ABSORBIDA, Y
REGLAMENTO DE GESTION DEL
FONDO EN EL QUE SE INTEGRA EL
COMPARTIMENTO ABSORBENTE




ESTATUTOS SOCIALES DE:

ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, SA

(Texto refundido)



TiITULOI.

Articulo 1.-
Articulo 2.-
Articulo 3.-
Articulo 4.-

TITULO II.
Articulo 5.-
Articulo 6.-

TITULO III.
Aurticulo 7.-
Avrticulo 8.-

TITULO IV.
Articulo 9.-

DENOMINACION, REGIMEN JURIDICO, OBJETO, DOMICILIO SOCIALES
Y DURACION

Denominacion social y régimen juridico. Designacion del depositario.

Objeto social.

Domicilio social.

Duracion de la sociedad.

CAPITAL SOCIAL
Capital social.
Caracteristicas de los acciones y derechos inherentes a las acciones.

POLITICA DE INVERSIONES Y LIMITES LEGALES APLICABLES
Politica de Inversiones.
Operaciones de riesgo y compromiso.

REGIMEN Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
Organos de la Sociedad.

SECCION PRIMERA. De la Junta general de accionistas

Articulo 10.-
Articulo 11.-
Articulo 12.-
Articulo13.-

Junta general ordinaria.

Junta extraordinaria.

Junta universal.

Régimen sobre convocatoria, constitucién, asistencia, representacion y
celebracion de la Junta.

SECCION SEGUNDA. Del Consejo de Administracion

Articulo 14.-
Avrticulo 15.-

TITULO V.

Articulo 16.-
Articulo 17.-
Articulo 18.-

Composicién y duracion.
Régimen sobre funcionamiento.

EJERCICIO SOCIAL Y DISTRIBUCION DE BENEFICIOS
Ejercicio social.

Valoracion de los activos.

Composicién del beneficio.

TITULO VI. DISOLUCION Y LIQUIDACION

Articulo 19.-
Articulo 20.-

Disolucion
Liguidacion

TITULO VII. DEL FUERO Y LA JURISDICCION

Articulo 21.-

Del fuero y la jurisdicciéon



TITULO | DENOMINACION, REGIMEN JURIDICO, OBJETO, DOMICILIO SOCIALES
Y DURACION

Articulo 1. Denominacion social y régimen juridico. Designacion del Depositario

1. Con la denominacion de ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, SA se constituye una
sociedad an6nima de nacionalidad espafiola que se regira por los presentes Estatutos vy,
en su defecto, por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (LIIC), de Instituciones de
Inversion Colectiva (IIC), por su Reglamento (RIIC), por el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas, y demas disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

2.  El Depositario, encargado de la custodia de los valores y activos de la Sociedad, asi
como del ejercicio de las funciones que le atribuye la normativa vigente sera
BANKINTER, SA, con domicilio en Madrid, Paseo de la Castellana nimero 29 e inscrito
en el Registro Administrativo de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
con el nimero 27 y en el Registro Mercantil.

Articulo 2. Objeto social

Esta sociedad tiene por exclusivo objeto la captacion de fondos, bienes o derechos del

publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos

financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los

resultados colectivos.

Articulo 3. Domicilio social

1. El domicilio social se fija en Madrid, calle Velazquez numero 25-2° C. El cambio de
domicilio consistente en su traslado dentro del mismo término municipal asi como el
acuerdo de establecer, suprimir o trasladar sucursales para el desarrollo del objeto
social correspondera al Consejo de Administracion.

Articulo 4. Duracion de la sociedad

1.  Laduracion de esta sociedad sera indefinida.

Sus operaciones sociales dardn comienzo el mismo dia en que quede debidamente inscrita

en el correspondiente Registro de la CNMV, sin perjuicio de lo dispuesto en la LSA y demas

disposiciones de pertinente aplicacion.

TITULO 1. CAPITAL SOCIAL

Articulo 5. Capital social

1. El capital social inicial queda fijado en 2.404.049 euros, representado por 2.404.049
acciones nominativas, de 1 euro nominal cada una, y estd integramente suscrito y

desembolsado.

2. El capital estatutario maximo se establece en 24.040.490 euros, representado por
24.040.490 acciones nominativas, de 1 euro nominal cada una.



Dentro de los limites del capital estatutario maximo y del inicial establecidos, la Sociedad
podra aumentar o disminuir el capital correspondiente a las acciones en circulacion
mediante la venta o adquisicion de las mismas, en los términos establecidos legalmente,
sin necesidad de acuerdo de la Junta general.

Articulo 6. Caracteristicas de las acciones y derechos inherentes a las acciones

1.

Las acciones, que tendran el mismo valor nominal y concederan los mismos derechos,
se representaran por medio de anotaciones en cuenta y se regiran por lo dispuesto en la
normativa reguladora del mercado de valores.

Los accionistas no gozaran del derecho preferente de suscripcién en la emisién o
puesta en circulacion de nuevas acciones, incluso en las creadas en el supuesto de
aumento del capital estatutario maximo.

El ejercicio de los derechos incorporados a las acciones representativas del capital que
no se encuentre en circulacion, quedara en suspenso hasta que hayan sido suscritas y
desembolsadas.

Los fundadores y promotores de la sociedad no podran reservarse ventajas ni
remuneraciones de las previstas en la LSA.

TiTULO 1l POLITICA DE INVERSIONES Y LIMITES LEGALES APLICABLES

Articulo 7. Politica de Inversiones

1.

La Sociedad tendra su activo, al menos en los porcentajes legalmente establecidos y
segun los criterios sefalados en el folleto informativo, invertido en valores o
instrumentos mencionados en la LIIC con sometimiento expreso a las normas sobre
inversiones establecidas en la normativa vigente.

El activo de la Sociedad estard invertido con sujecion a los limites y porcentajes de
diversificacion de riesgo, inversion, liquidez, endeudamiento y operaciones sobre los
activos incluyendo su pignoracion, contenidos en los articulos 30 y 66 de la LIIC, los
articulos 36, 38, 40, 41 y 99 del RIIC y demas disposiciones aplicables vigentes o que
las sustituyan en el futuro. La Sociedad podra invertir en valores no cotizados en
mercados secundarios organizados, dentro de los limites que establezca la normativa
vigente en cada momento y segun los criterios que se definan en el folleto informativo.

La sociedad definira claramente su perfil de inversion, que habra de quedar reflejado en
los instrumentos informativos previstos en los articulos 17 y 18 de la Ley 35/2003 de 4
de noviembre.

Articulo 8. Operaciones de riesgo y compromiso

La Sociedad podra realizar operaciones con instrumentos derivados financieros con la
finalidad de cobertura de riesgos e inversion para gestionar de un modo mas eficaz la cartera,
dentro de los limites que establezca la normativa legal vigente en cada momento y segun los
criterios establecidos en el folleto informativo.



TITULOIV  REGIMEN Y ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD

Articulo 9. Organos de la Sociedad

1. La Sociedad sera regida y administrada por la Junta general de accionistas y por el
Consejo de Administracion.

2. LaJunta general, o por su delegacion, el consejo de administracion podra encomendar
la gestion de los activos sociales, bien en su totalidad, bien en una parte determinada, a
una o varias SGIIC o a una o varias entidades que estén habilitadas para realizar en
Espafia el servicio de inversion previsto en el articulo 63.1.d) de la Ley 24/1988, de 28
de julio.

SECCION PRIMERA
De la Junta general de accionistas
Articulo 10. Junta general ordinaria

1. Los accionistas, constituidos en Junta general debidamente convocada, decidirAdn por
mayoria en los asuntos propios de la competencia de la Junta. Todos los socios, incluso
los disidentes y los que no hayan participado en la reunion, quedan sometidos a los
acuerdos de la Junta general.

2. LaJunta general ordinaria, previamente convocada al efecto, se reunir4 necesariamente
dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio, para censurar la gestién social,
aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicacién de
resultado. La Junta general ordinaria sera valida aunque haya sido convocada o se
celebre fuera de plazo.

Articulo 11. Junta extraordinaria

Toda Junta que no sea la prevista en el articulo anterior tendra la consideracion de Junta
general extraordinaria.

Articulo 12. Junta universal

No obstante lo dispuesto en los articulos anteriores, la Junta general se entendera convocada
y quedard validamente constituida para tratar cualquier asunto siempre que concurra todo el
capital social y los asistentes acepten por unanimidad la celebracion de la Junta.

Articulo 13. Régimen sobre convocatoria, constitucion, asistencia, representaciéon y
celebracion de la Junta

La Junta General de Accionistas se reunira con caracter ordinario o extraordinario en los
casos previstos por la Ley y, en todo lo relativo a asistencia, derecho de voto, constitucion,
representacion, celebracion, deliberacion, adopcion de acuerdos y actas de sesiones, se
regird por lo dispuesto en la LSC y demas disposiciones vigentes.

La convocatoria de la Junta General de Accionistas se realizara mediante anuncio publicado
en la pagina Web de la Sociedad Gestora.



SECCION SEGUNDA

Del Consejo de Administracion

Articulo 14. Composicion y duracion

La gestion y representacion de la Sociedad corresponde al Consejo de Administracion. Se
compondra de tres Consejeros como minimo y once como maximo, que actuaran de forma
colegiada y cuya designacion corresponde a la Junta general por un plazo de seis afios.
Articulo 15. Régimen sobre funcionamiento

En lo relativo al funcionamiento del Consejo de Administracién, la sociedad se regira por lo
dispuesto en la Ley de Sociedades Anénimas.

TiITULO V EJERCICIO SOCIAL Y DISTRIBUCION DE BENEFICIOS

Articulo 16. Ejercicio social

El ejercicio social se ajustara al afio natural. Terminara, por tanto, el 31 de diciembre de cada
afo.

Articulo 17. Valoracion de los activos

La valoracion de los activos se ajustara a lo dispuesto en las normas legales y reglamentarias
aplicables y, en particular, en la Circular 7/1990 sobre normas contables y estados financieros
reservados de las IIC y demas disposiciones que las complementen o sustituyan.

Articulo 18. Composicion del beneficio

A los efectos de determinar el beneficio, el valor o precio de coste de los activos vendidos, se
calcularq por el sistema de coste medio ponderado. EIl criterio elegido habra de ser
mantenido, al menos, durante tres afios.

TITULO VI DISOLUCION Y LIQUIDACION

Articulo 19 Disolucién

La Sociedad se disolvera:

1) Por acuerdo de la Junta General, adoptado con arreglo a la Ley de Sociedades
Andénimas.

2) Por la conclusion de la empresa que constituya su objeto o por la imposibilidad
manifiesta de realizar el fin social o por la paralizacién de los 6rganos sociales de
modo que resulte imposible su funcionamiento.

3) Por consecuencia de pérdidas que dejen reducido el patrimonio a una cantidad inferior
a la mitad del capital social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida
suficiente.

4) Por reduccion del capital social por debajo del minimo legal.



5) Por la fusion o escision total de la sociedad de acuerdo con lo establecido en la Ley de
Sociedades Andénimas.

La quiebra de la Sociedad determinara su disolucién cuando se acuerde expresamente como
consecuencia de la resolucion judicial que la declare.

Articulo 20. Liquidacion

El Consejo de Administracion, si estuviera compuesto con un nimero impar de Consejeros, 0
junto con otros accionistas que la Junta General nombre, si el nimero de Consejeros fuera
par, seran los encargados de practicar la liquidacién de la Sociedad con arreglo a las
prescripciones legales que, en su caso, se encuentren vigentes.

TITULO VIl DEL FUERO Y LA JURISDICCION
Articulo 21. Del fuero y lajurisdiccion

1.  Cualquier divergencia que pueda surgir en la interpretacion de los presentes Estatutos y
cuya resolucion no corresponda a los 6rganos jurisdiccionales o administrativos por
imperativo legal, sera solventada de acuerdo con lo dispuesto por la legislacion vigente
en materia de arbitraje en derecho privado.

2. Cualquier cuestién litigiosa que pudiera surgir entre los socios y la Sociedad o sus
6rganos, quedara sometida a la jurisdiccion de los Juzgados y Tribunales del Domicilio
Social, con renuncia expresa de cualquier otro fuero que pudiera corresponder a las
partes.

3.  Cualquier omision de los presentes Estatutos habra de ser resuelta inspirandose en los
preceptos de la Ley Reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva, por el
Cddigo de Comercio y sus leyes complementarias y, en su defecto, por la legislacion
comun.



REGLAMENTO DE GESTION DE:

DUX UMBRELLA, FI

Ultima actualizacion del reglamento:11/05/2018



CAPITULO I. DATOS GENERALES DEL FONDO

Articulo 1.-- Denominacién y régimen juridico.
Articulo 2.- Objeto y derechos de los participes.
Articulo 3.-- Duracién.

CAPITULO II. LA SOCIEDAD GESTORA Y EL DEPOSITARIO

Articulo 4.- Direccién, administracion y representacion del Fondo.
Articulo 5.- El Depositario.

Articulo 6.- Comisiones y gastos.

Articulo 7.- Sustitucion de la Sociedad Gestora y del Depositario.

CAPITULO III LAS PARTICIPACIONES

Articulo 8.-  Caracteristicas basicas de las participaciones.

Articulo 9.-  Forma de representacién de las participaciones.

Articulo 10-  Régimen de suscripcion de las participaciones.

Articulo 11-  Régimen de reembolso de las participaciones.

Articulo 12-  Valor de la participacion aplicable en las suscripciones y reembolsos.
Articulo 13-  Traspasos de participaciones.

CAPITULO IV. POLITICA DE INVERSIONES

Articulo 14-  Criterios sobre inversiones y normas para la selecciéon de los valores que
integran el activo del Fondo.
Articulo 15-  Operaciones de riesgo y compromiso.

CAPITULO V. CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS.

Articulo 16-  Criterios sobre determinacion y distribucién de resultados.

CAPITULO VI. DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 17-  Modificaciéon del Reglamento de Gestion.
Articulo 18- Disolucién y liquidacién del Fondo.
Articulo 19-  Normativa y jurisdiccion aplicable.
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CAPITULO I. DATOS GENERALES DEL FONDO
Articulo 1.- Denominacién y régimen juridico.

1. Con el nombre de DUX UMBRELLA, FI se constituye un Fondo de Inversién (en adelante el
Fondo), el cual se regira por el contenido del presente Reglamento de Gestién y, en su defecto,
por la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva (en adelante LIIC), por su Reglamento (en
adelante RIIC), y por las demas disposiciones vigentes o que las sustituyan en el futuro.

2. El Fondo podrd crear compartimentos que se diferenciardn entre si por su politica de
inversion.

Articulo 2 Objeto y derechos de los participes.

1. El Fondo es una IIC configurada como patrimonio separado sin personalidad juridica,
perteneciente a una pluralidad de inversores cuya gestioén y representacion corresponde a una
Sociedad Gestora, que ejerce las facultades de dominio sin ser propietaria del Fondo, con el
concurso de un Depositario y cuyo objeto es la captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos
financieros, estableciéndose el rendimiento del inversor en funcién de los resultados colectivos.

2. La condicién de participe, que se adquiere mediante la realizacién de la aportacién al
patrimonio comun, confiere los derechos establecidos en la LIIC, en su normativa de desarrollo
y en el presente Reglamento de Gestién. Como minimo, el participe tendra derecho a:

a) Solicitar y obtener el reembolso del valor de sus participaciones, que se ejercera sin
deduccién de comisién o gasto alguno en los supuestos establecidos en la LIIC.

b) Solicitar y obtener el traspaso de sus inversiones entre 1IC, en los términos establecidos
en la LIIC.

c) Obtener informacién completa, veraz, precisa y permanente sobre el Fondo, el valor de
las participaciones asi como sobre su posicion en el Fondo.

d) Exigir responsabilidades a la Sociedad Gestora y al Depositario por el incumplimiento
de sus obligaciones legales y reglamentarias.

e) Acudir al departamento de atencion al cliente o al defensor del cliente, asi como, en
su caso, al Comisionado de Defensa del Inversor en los términos establecidos en la
normativa especifica sobre atencion y defensa del cliente.

Articulo 3.- Duracién.
El Fondo se constituye con una duracién indefinida.

El comienzo de las operaciones tiene lugar en la fecha de inscripcién en el Registro de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV).

CAPITULO II. LA SOCIEDAD GESTORA Y EL DEPOSITARIO

Articulo 4. Direccién, administracion y representacién del Fondo.

1. La Sociedad Gestora del Fondo es DUX INVERSORES, SGIIC, S.A..

Figura inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 206 y, en el caso de

que la Sociedad Gestora haya sido autorizada en Espafia, en el Registro Mercantil. Tiene su
domicilio social en VELAZQUEZ, 25,MADRID,28001.
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2. La direccién y administracion del Fondo corresponde a la Sociedad Gestora quien, conforme
a la legislacion vigente y sujeta al cumplimiento de las funciones senaladas en la LIIC y en el
RIIC, tendra las mas amplias facultades para la representacién del Fondo sin que puedan
impugnarse, en ningin caso, por defecto de facultades de administracion y disposicion los actos
y contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de las atribuciones que, como
Sociedad Gestora, le corresponde. La Sociedad Gestora actuard a través de sus apoderados
conforme a las facultades concedidas a cada uno de ellos para representarla.

3. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion
con las actividades que pueda realizar la Sociedad Gestora, ésta debera disponer de recursos
propios adicionales a los recursos minimos exigidos a estas entidades o, en su caso, suscribir un
seguro de responsabilidad civil de acuerdo con lo previsto en la normativa aplicable a las IIC.

4. En el supuesto de delegacién de las funciones de gestion, deberan describirse en el folleto
informativo del fondo los conflictos de interés a los que pudieran dar lugar tales delegaciones
siempre que no se hallen solventados a través de las correspondientes politicas vy
procedimientos de solucién de conflictos.

5. La Sociedad Gestora garantizara el trato equitativo de los participes, no obstante, en el caso
de que algin inversor reciba un trato preferente u obtenga el derecho a recibir ese trato, de
acuerdo con lo permitido por la normativa de IIC, deberd incluirse en el folleto informativo del
fondo una descripcién de dicho tratamiento, el tipo de inversores que lo obtienen y, en su caso,
la relacion juridica que tienen con el fondo o con su sociedad gestora.

Articulo 5.- El Depositario.
1. El Depositario del Fondo es BANKINTER, S.A..

Se encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Depositarios de Instituciones de
Inversién Colectiva de la CNMV con el nimero 27 y en el Registro Mercantil. Tiene su
domicilio social en PS. DE LA CASTELLANA N.29, MADRID,28046.

2. El Depositario es responsable de la custodia de los valores mobiliarios, activos financieros y
efectivo que integran el activo del Fondo, sin que esta responsabilidad se vea afectada por el
hecho de que confie a un tercero la administraciéon de parte o de la totalidad de los valores cuya
custodia tenga encomendada.

Asimismo le corresponde el ejercicio ante los participes de la supervision y vigilancia de la
gestion realizada por la Sociedad Gestora del Fondo y demas funciones previstas en la LIIC.

3. En el supuesto de delegacion de las funciones de depositario, deberdn describirse en el folleto
informativo del fondo los conflictos de interés a los que pudieran dar lugar tales delegaciones
siempre que no se hallen solventados a través de las correspondientes politicas vy
procedimientos de solucién de conflictos.

4. El Depositario Unicamente podra resultar exento de responsabilidad en los supuestos
recogidos en la normativa de IIC circunstancia que, de producirse, sera informada en el folleto
informativo del fondo.

Articulo 6.- Comisiones y gastos.

1. La Sociedad Gestora y el Depositario podran percibir del Fondo comisiones de gestion y

depésito, respectivamente, y la Sociedad Gestora de los participes, comisiones de suscripcion y
reembolso; igualmente, podran establecerse descuentos de suscripciéon y reembolso a favor del
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propio Fondo. La forma de calculo y el limite maximo de las comisiones en su caso, las
comisiones efectivamente cobradas y la entidad beneficiaria de su cobro, se recogen en el
folleto del Fondo.

Ademas, el Depositario podrd percibir del Fondo comisiones por la liquidacién de
operaciones, siempre que sean conformes con las normas reguladoras de las correspondientes
tarifas.

2. Adicionalmente, el Fondo podra soportar otros gastos que deberan responder a servicios
efectivamente prestados al Fondo que resulten imprescindibles para el normal
desenvolvimiento de su actividad, siempre que estén reflejados en el folleto.

3. Los gastos no atribuidos expresamente a ningin compartimento se distribuiran de forma
proporcional a su patrimonio.

Articulo 7.- Sustitucién de la Sociedad Gestora y del Depositario

La Sociedad Gestora o el Depositario podran solicitar su sustitucién cuando asi lo estimen
pertinente, mediante escrito presentado a la CNMV. A tal escrito se acompanara el de la nueva
Sociedad Gestora o el nuevo Depositario, segin proceda, en el que el sustituto se declare
dispuesto a aceptar tal funcion, e interese la correspondiente autorizacion. Excepcionalmente, la
CNMV podra autorizar la sustitucion de la Sociedad Gestora atin cuando sea solicitado
unilateralmente por la Sociedad Gestora, e igualmente podra autorizar la sustitucion del
Depositario atin cuando sea solicitada unilateralmente por el Depositario o, en su caso, por la
Sociedad Gestora. En ningtn caso podran la Sociedad Gestora y el Depositario renunciar al
ejercicio de sus respectivas funciones mientras no se hayan cumplido todos los requisitos y
tramites para la designacién de sus sustitutos.

El procedimiento concursal de la Sociedad Gestora o del Depositario no producird de derecho la
disolucion del Fondo, pero la Entidad afectada cesara en sus funciones, iniciandose los tramites
para su sustitucion. La CNMV podra acordar la sustitucién de la Sociedad Gestora atin cuando
no sea solicitada por ésta.

En caso de cesacion por cualquier causa de la Sociedad Gestora, la gestién del Fondo quedara
encargada en forma automatica y provisional al Depositario, a quien competera el ejercicio de
todas las funciones propias de aquélla. Si en el plazo de un ano no surgiera una nueva Sociedad
Gestora inscrita en el Registro Administrativo y dispuesta a encargarse de la gestion, el Fondo
quedara disuelto, abriéndose el periodo de liquidacién. Si quien cesara en sus funciones fuera el
Depositario, la CNMV dispondra su sustituciéon por otra entidad habilitada para el ejercicio de
dicha funcién. Si ello no fuera posible, la IIC quedara disuelta y se abrird el periodo de
liquidacién. La liquidacién se realizara por la Sociedad Gestora o el Depositario, segun el caso,
en la forma prevista en el presente Reglamento de Gestion.

La sustitucién de la Sociedad Gestora o del Depositario del Fondo, asi como los cambios que se
produzcan en el control de estas entidades, conferirdn a los participes un derecho al reembolso
de sus participaciones en los términos establecidos en la LIIC y en el RIIC.

No obstante, no existira derecho de separacién ni derecho de informaciéon previa a la
inscripcién durante el plazo de 30 dias naturales, en los casos de sustitucion de la Sociedad
Gestora o del Depositario siempre que la entidad sustituta sea del mismo grupo, o en los casos
de fusion o creacion de una Sociedad Gestora o Depositario del mismo grupo. En todo caso, se
debera acreditar una continuidad en la gestién en el momento de la solicitud de la autorizacién.

La sustitucion del Depositario como consecuencia de operaciones societarias sobrevenidas o
sujetas a la verificacion por otros organismos, podran inscribirse inmediatamente en la CNMV
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siempre que se cumpla con la obligacion de la Sociedad Gestora de comunicar este cambio a los
participes.

Se considerard que existe un cambio en el control de la Sociedad Gestora del Fondo cuando se
acumule sobre una persona fisica o juridica distinta a la que lo ostentara con anterioridad, el
poder de decision sobre dicha Sociedad.

La sustitucién y el cambio en el control de la Sociedad Gestora a los que se refieren los parrafos
precedentes deberan ser comunicados mediante hecho relevante a la CNMV.

CAPITULO IIL LAS PARTICIPACIONES
Articulo 8.- Caracteristicas basicas de las participaciones.

1. El patrimonio del Fondo esta dividido en partes alicuotas, sin valor nominal, denominadas
participaciones, que confieren a sus titulares en unién de los demas participes, un derecho de
propiedad sobre aquél en los términos que lo regulan legal y contractualmente.

El valor de la participacion sera el resultado de dividir el patrimonio del Fondo por el nimero
de participaciones en circulacién. Cuando existan varias clases de participaciones el valor de
cada clase de participacion sera el que resulte de dividir el valor de la parte del patrimonio del
Fondo correspondiente a dicha clase por el nimero de participaciones en circulacién
correspondiente a esa clase. A estos efectos, el valor del patrimonio del Fondo se determinara
de acuerdo con las normas legales aplicables, salvo que el Fondo establezca otros criterios de
valoracién de sus activos, cuando asi lo exijan las especialidades de las inversiones que se
pretendan realizar, en los términos autorizados por la CNMV vy recogidos en el folleto.

2. El nimero de participaciones no sera limitado y su suscripcién o reembolso dependera de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. No obstante, la Sociedad Gestora se reserva
el derecho de establecer un volumen maximo de participaciones propiedad de un mismo
participe en los términos que se establezcan en el folleto.

La transmisién de las participaciones, la constitucién de derechos limitados u otra clase de
gravamenes y el ejercicio de los derechos inherentes a las mismas se regira por lo dispuesto
con caracter general para los valores negociables. La suscripciéon de participaciones implicara
la aceptacion por el participe del Reglamento por el que se rige el Fondo.

3. El patrimonio del Fondo se denomina en euros.
Articulo 9.- Forma de representacién de las participaciones.

Las participaciones estaran representadas mediante certificados nominativos sin valor nominal
que podran documentar una o varias participaciones y a cuya expedicion tendran derecho los
participes. En dichos certificados constara el nimero de orden, el nimero de participaciones
que comprenden, la denominacién del Fondo, Sociedad Gestora y Depositario y sus respectivos
domicilios, asi como los datos indicadores de la inscripcién de ambos, en su caso, en el Registro
Mercantil, la fecha de constitucién del Fondo y los datos relativos a su inscripcién en los
Registros que procedan.

La Sociedad Gestora podra, sin menoscabo alguno del derecho de los participes a obtener los
certificados de sus participaciones, utilizar, con caracter de documento de gestion, resguardos
por medio de los cuales se informe a los participes de la posicién que ocupan en el Fondo tras
cada una de sus operaciones.

6 Ultima actualizacion del reglamento:11/05/2018



Articulo 10.- Régimen de suscripcién de participaciones.

La Sociedad Gestora estara obligada, con los requisitos previstos en el presente Reglamento y
en la normativa aplicable, a emitir participaciones del Fondo desde el mismo momento en que
se solicite por los interesados. Las suscripciones de participaciones se realizaran en efectivo.

Las personas, fisicas o juridicas, que deseen adquirir participaciones, cumplimentaran la
correspondiente solicitud de suscripcion dirigida a la Sociedad Gestora que serd tramitada a
través de las personas y entidades legalmente autorizadas. La Sociedad Gestora podrd emitir
fracciones de participacion.

La Sociedad Gestora se reserva la posibilidad de establecer en el folleto una inversién minima
inicial y a mantener exigible a los participes del Fondo.

Articulo 11.- Régimen de reembolso de las participaciones.

1. La Sociedad Gestora estara obligada, con los requisitos previstos en el presente Reglamento y
en la normativa aplicable, a reembolsar las participaciones del Fondo desde el mismo momento
en que se solicite por los interesados.

El reembolso de participaciones podra solicitarse en las oficinas del comercializador o en las de
la Sociedad Gestora, bien directamente o bien a través de personas y entidades legalmente
autorizadas.

El pago del reembolso de las participaciones se hard por el Depositario en el plazo maximo
establecido en el folleto del Fondo.

2. No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, los reembolsos superiores a 300.000 euros
podran requerir un preaviso a la Sociedad Gestora de hasta 10 dias de antelacién.

Asimismo, cuando la suma total de lo reembolsado a un mismo participe, dentro de un periodo
de hasta 10 dias, sea igual o superior a 300.000 euros, podrd la Sociedad Gestora exigir el
requisito del preaviso para las nuevas peticiones de reembolso que, cualquiera que sea su
cuantfa, le formule el mismo participe dentro de los 10 dias siguientes al reembolso
ultimamente efectuado. Para determinar el computo de las cifras previstas en este apartado, se
tendra en cuenta el total de los reembolsos ordenados por un mismo apoderado.

3. Los reembolsos de participaciones se realizaran en efectivo. En casos excepcionales, la CNMV
podrd autorizar, a solicitud motivada de la Sociedad Gestora, que el reembolso de
participaciones se haga en valores que formen parte integrante del Fondo. La CNMYV fijard en
tales supuestos las condiciones y plazos en los que podra hacerse uso de dicha facultad
excepcional.

4. Cualquier otra circunstancia que afecte a los reembolsos de participaciones del Fondo
constara asimismo en el folleto del Fondo.

Articulo 12.- Valor de la participacion aplicable en las suscripciones y reembolsos.
1. El valor liquidativo de las participaciones debera calcularse diariamente por la Sociedad
Gestora o cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el valor liquidativo podra ser calculado,

al menos, quincenalmente con la periodicidad y en las fechas previstas en el documento con los
datos fundamentales para el inversor (en adelante DFI) y en el folleto. El valor liquidativo
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aplicable a las suscripciones y reembolsos en caso de calculo de valor liquidativo diario sera el
del mismo dia de su solicitud o el del dia habil siguiente, de acuerdo con lo que a tal efecto esté
previsto en el DFI y en el folleto. En caso contrario, sera el primero que se calcule con
posterioridad a la solicitud de la operacién. El importe de la suscripcion serd modificado en su
caso, por las comisiones a favor de la Sociedad Gestora y de los descuentos a favor del Fondo
que se especifican en este Reglamento. La Sociedad Gestora podra exigir el pago de las
suscripciones con antelacion a la fecha de suscripcién cuando asi esté previsto en el folleto.

2. Cuando la contratacion de valores cotizados hubiese sido suspendida y dichos valores y otros
similares ain no cotizados, emitidos por la misma Sociedad formen parte del Fondo, el
reembolso y suscripcion de la participacion se realizara al precio determinado conforme al
apartado anterior de este articulo, siempre que la valoracién de los valores citados no exceda
del 5% del valor del patrimonio.

En el caso contrario, la suscripcion y reembolso de participaciones se hara en efectivo por la
parte del precio de la participacién que no corresponda a los valores citados en el parrafo
precedente, haciéndose efectiva la diferencia cuando se reanude la contrataciéon y habida cuenta
de la cotizacién del primer dia en que se produzca. En la suscripcion el participe y en el
reembolso la Sociedad Gestora, hardn constar que se comprometen a hacer efectivas las
diferencias calculadas en la forma expresada; la Sociedad Gestora deberd proceder a la
compensacion de diferencias cuando el participe solicitase el reembolso de las participaciones
antes de superarse las circunstancias que dieron lugar a su débito.

No obstante, cuando la contratacién de valores cotizados hubiese sido suspendida, debido a
causas técnicas o de otra indole que afecten a la contratacién de todo un mercado o sistema
organizado de negociacion, y siempre que tales valores representen mas del 8o por ciento del
valor del patrimonio del Fondo, la Sociedad Gestora podra suspender el reembolso y
suscripcion de participaciones hasta que se solventen las causas que dieron origen a la
suspension, previa comunicacién a la CNMV.

La CNMYV, de oficio o a peticién de la Sociedad Gestora, podra suspender temporalmente la
suscripcion o el reembolso de participaciones cuando no sea posible la determinacién de su
precio o concurra otra causa de fuerza mayor.

Articulo 13.- Traspaso de participaciones.

Los traspasos de inversiones entre IIC se regirdn por las disposiciones establecidas en la LIIC y,
en lo no previsto por las mismas, por las demas disposiciones vigentes o que las sustituyan en
el futuro.

CAPITULO IV. POLITICA DE INVERSIONES

Articulo 14- Politica de inversiones y normas para la seleccién de valores y gestién del riesgo
de liquidez.

1. La politica de inversiones, la vocacion inversora y perfil de riesgo del Fondo o de cada
compartimento seran fijados en el folleto y en el DFI por la Sociedad Gestora, quien llevara a
cabo las negociaciones relativas a la adquisicion y enajenacién de activos, y dard las
instrucciones oportunas al Depositario para que se encargue de formalizarlas.

2. El activo del Fondo o de cada compartimento estara invertido con sujeciéon a los limites y

porcentajes de diversificacion de riesgo, inversion, liquidez, endeudamiento y operaciones
sobre los activos incluyendo su pignoracién, contenidos en la LIIC y el RIIC.

8 Ultima actualizacién del reglamento:11/05/2018



3. En el folleto y en el DFI se especificara si el Fondo o los compartimentos se caracterizan por
alguna de las siguientes circunstancias:

- No invertir més de un 10% de su patrimonio en otras IIC.

- Invertir mayoritariamente su patrimonio en acciones o participaciones de varias
Instituciones de Inversién Colectiva armonizadas o similares, que no inviertan mas
del 10% en otras IIC.

4. La gestion del riesgo de liquidez del fondo deberd cumplir lo establecido en la normativa de
IIC y en particular lo dispuesto en la Circular 6/2009, de 9 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre control interno de las sociedades gestoras de
instituciones de inversion colectiva y sociedades de inversién.

Articulo 15.- Operaciones de riesgo y compromiso

El Fondo podra realizar operaciones con instrumentos financieros derivados con la finalidad de
cobertura de riesgos, e inversién para gestionar de un modo mas eficaz la cartera incluida la
gestion encaminada a la consecucién de un objetivo concreto de rentabilidad, dentro de los
limites que establezca la normativa legal vigente en cada momento y segin los criterios
establecidos en el folleto y en el DFI.

CAPITULO V. CRITERIOS SOBRE DETERMINACION Y DISTRIBUCION DE RESULTADOS.
Articulo 16.- Criterios sobre determinacién y distribucién de resultados.

1. A efectos de determinar los resultados del Fondo, se tendrdn en cuenta los principios
contables basicos y los criterios de valoracién indicados en la normativa que resulte de
aplicacion.

2. Los resultados podrdn, o bien mantenerse formando parte del patrimonio del Fondo, o bien
ser repartidos a los participes en la forma y periodos establecidos en el folleto y en el DFI.

CAPITULO VI. DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 17.- Modificacién del Reglamento de Gestion.

Las modificaciones de los Reglamentos que no requieran autorizacién previa, de acuerdo con lo
establecido en la LIIC, deberan ser incluidas en el informe trimestral inmediato posterior, asi
como en el informe semestral o anual siguiente. La consideracién de escasa relevancia podra
realizarse simultaneamente a su inscripcion en el registro correspondiente de la CNMV.

Toda modificacién del Reglamento que requiera autorizacion previa debera ser publicada por la
CNMYV después de su autorizacién y comunicada por la Sociedad Gestora a los participes en el
plazo de los diez dias siguientes a la notificacién de la autorizacién. En estos casos, la CNMV
exigira como requisito previo para la inscripciéon de la modificacién en sus registros
administrativos la acreditacion del cumplimiento de la obligaciéon de comunicacién mediante
certificacion de la Sociedad Gestora y la presentacién de una copia de la carta remitida a los
participes.

Cuando la modificacién del Reglamento de Gestion o, en su caso, del folleto o del DFI,
suponga un cambio sustancial de la politica de inversién o de la politica de distribuciéon de
resultados, sustitucion de la Sociedad Gestora o del Depositario, delegaciéon de la gestion de la
cartera en otra entidad, el cambio de control de la Sociedad Gestora o del Depositario, fusion,
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transformacion o escisiéon del Fondo o del compartimento, el establecimiento o elevaciéon de
las comisiones, el establecimiento, elevacién o eliminacién de descuentos a favor del fondo a
practicar en suscripciones o reembolsos, modificaciones en la periodicidad del calculo del
valor liquidativo o transformacién en una IIC por compartimentos o en compartimentos de
otras IIC, deberd ser comunicada a los participes con caracter previo a su entrada en vigor,
con una antelacién minima de 30 dias naturales. Las modificaciones que se refieran a la
sustituciéon del depositario como consecuencia de operaciones societarias sobrevenidas o
sujetas a verificacién de otros organismos, podran inscribirse inmediatamente en la CNMV
siempre que se cumpla con la obligacién de la Sociedad Gestora de comunicar este cambio a
los participes. La entrada en vigor de dichas modificaciones se producira en el momento de la
inscripcién de la modificacion del reglamento de gestion o, en su caso, de la actualizacion del
folleto o del documento con los datos fundamentales para el inversor. El cambio de control de
la Sociedad Gestora o del Depositario, una vez efectuado y comunicado a la CNMV, debera
ser comunicado a los participes en el plazo de 10 dias.

No se consideraran sustanciales, entre otras, las siguientes modificaciones en la politica de
inversién: i) las que tengan por objeto ajustar la calidad crediticia de los activos de renta fija a
la calificacion de solvencia que en cada momento tenga el Reino de Espana, ii) las
modificaciones en la duraciéon que tengan por objeto ajustarse a las categorias establecidas
por la CNMV vy iii) cambios motivados por modificaciones de la normativa aplicable. En todo
caso, tales cambios no podran desvirtuar la finalidad y vocacién del fondo de inversion.

Siempre que exista comisién de reembolso o gastos o descuentos asociados a él, los participes
podran optar durante dicho plazo de 30 dias naturales contado a partir de la remisién de las
comunicaciones a los participes, por el reembolso o traspaso de sus participaciones, total o
parcial, sin deduccion de comisiéon de reembolso ni gasto alguno, por el valor liquidativo que
corresponda a la fecha del tltimo dia de los 30 dias naturales.

La inscripcién de las modificaciones de los reglamentos de gestién se podra realizar de oficio
cuando las modificaciones se deriven de cambios normativos o de modificaciones en otros
registros de la CNMV.

Articulo 18.- Disolucién y liquidacién del Fondo.

Seran causas de disolucién del Fondo el cumplimiento del plazo sehalado en el contrato de
constitucion, el acuerdo de la Sociedad Gestora y el Depositario cuando el Fondo fue constituido
por tiempo indefinido y el cumplimiento de los supuestos previstos en la legislacion vigente.

El acuerdo de disoluciéon se adoptard de comtn acuerdo por la Sociedad Gestora y el
Depositario, salvo en el caso de disolucién por cese de la Sociedad Gestora; en tal caso, se
adoptara unicamente por el Depositario. El acuerdo de disolucién debera comunicarse
inmediatamente como hecho relevante a la CNMV, y a los participes.

Una vez disuelto el Fondo se abrird el periodo de liquidacién quedando suspendido el derecho
de reembolso y de suscripcién de participaciones. La Sociedad Gestora, con el concurso del
Depositario, actuard de liquidador, procediendo con la mayor diligencia y en el mas breve plazo
posible a enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y a percibir los créditos. Una vez
realizadas estas operaciones elaboraran los correspondientes estados financieros y
determinaran la cuota que corresponda a cada participe.

Dichos estados deberan ser verificados en la forma que legalmente esté prevista. El Balance y

Cuenta de Resultados deberan ser publicados en uno de los periédicos de mayor circulacién del
lugar del domicilio social de la Sociedad Gestora.
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La publicacién en prensa a la que se refiere el parrafo anterior podra ser sustituida por la
publicacion en la web de su Sociedad Gestora, ademas de publicarse el correspondiente hecho
relevante que serd incluido en el informe periédico inmediato para su informacion a participes.

Transcurrido el plazo de un mes desde su publicacién sin que haya habido reclamaciones, se
procedera al reparto del patrimonio del Fondo entre los participes. Las cuotas no reclamadas en
el plazo de tres meses se consignaran en depdsito en la Caja General de Depdsitos a disposicion
de sus legitimos duenos. Si hubiera reclamaciones, se estard a lo que disponga el Juez o
Tribunal competente, pudiéndose realizar entregas a los participes en concepto de liquidacion
provisional.

Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, la Sociedad Gestora y el Depositario,
solicitaran la cancelacion de los asientos correspondientes en los Registros que correspondan.

La disolucién de uno o varios compartimentos de un Fondo se regird por lo dispuesto
anteriormente. A tales efectos, las referencias al Fondo se entenderdn realizadas al
compartimento.

Articulo 19.- Normativa y jurisdiccion aplicable.

El fondo estd sometido a la normativa espanola sin perjuicio de que, como consecuencia de las

relaciones contractuales que se hayan podido generar, pueda resultar aplicable la normativa de
otros paises.
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IDENTIDAD DE LOS
ADMINISTRADORES DE LAS
ENTIDADES PARTICIPANTES EN
LA FUSION




IDENTIDAD DE LOS ADMINISTRADORES DE ATAVANTI XXI INVERSIONES
SICAV, S.A. (Sociedad absorbida), Y DE DUX UMBRELLA, FI
(Fondo en el que se integra el compartimento absorbente, DUX UMBRELLA/
AVANTI)

ATAVANTI XXI INVERSIONES SICAV, S.A. (Sociedad absorbida)

Consejero Fecha de nombramiento

D2. Maria Teresa Ruiz de 19/06/2010 (Consejero)
Azla Basarrate (Presidente) 19/06/2010 (Presidente)
D. Guillermo Ruiz de Azua Basarrate 19/06/2010 (Consejero)
(Secretario Consejero) 19/06/2010 (Secretario)
D. Jaime Fernandez-Valdés 18/02/2005 (Consejero)
Zubiria (Consejero)

DUX UMBRELLA, Fl (Fondo en el que se integra el compartimento
absorbente, DUX UMBRELLA/AVANTI)

El compartimento absorbente se encuentra integrado en un Fondo de Inversién (Entidad sin
personalidad juridica), por lo que no dispone de Organo de Administracion.

Los datos relativos al Organo de Administracion de su Entidad Gestora (Dux Inversores SGIIC, S.A.) pueden
consultarse en la pagina web de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores: www.cnmv.es

IDENTIDAD DE LOS ADMINISTRADORES QUE VAYAN A SER PROPUESTOS COMO
CONSECUENCIA DE LA FUSION

El compartimento absorbente del Fondo beneficiario, se regira bajo el Organo de Administracién de su
Entidad Gestora, por lo que no procede realizar mencidn alguna en este sentido.



http://www.cnmv.es/
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