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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de GPM ABACUS, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de Administracidn de Novo
Ranco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, 5.A.U.:

Opinidn
Hemos auditado las cuentas anuales de GPM ABACUS, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo), 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 opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 1a imagen
fiel del patrimenio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, asf como de sus
resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normative de informacion 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.

Fundamento de {a opinidén

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 mds adelante en la seccidn Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo 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 gue, de
acuerdo con lo establecido en la citada hormativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos gue la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.
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Incertidumbre material relacionada con la Empresa en funcionamiento

Liamamos la atencidn sobre la nota 8 de la memoria de las cuentas anuales que indica que el patrimonio
del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 ascendfa a un importe de 52.638,69 Euros y 2.840.022,49
Euros, respectivamente, la legislacién que le es aplicable indica que el patrimonio minimo de estas
entidades no puede ser inferior a 3.000.000,00 de Euros. Por esta circunstancia la Sociedad Gestora del
Fondo estd realizando los tramites necesarios para restablecer la situacion del Fondo. Estas medidas
figuran recogidas en la nota 3 y 11 de la memoria de fas cuentas anuales adjuntas. Por tanto, estos hechos
o condiciones, indican fa existencia de una incertidumbre material que puede generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fondo para continuar como entidad en funcionamiento.

Nuestra opinidn no ha sido madificada en relacion con esta cuestion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segdin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorrecién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
las cuentas anuales en su conjunte, y en la formacidn de nuestra opinidén scbre éstos, y no expresamos una
opinidn por separado sobre esos riesgos. '

Ademas de la cuestion descrita en la seccidn Incertidumbre material relacionada con la empresa en
funcionamiento, hemos determinado que los aspectos mas relevantes que se describen a continuacion son
los aspectos mas relevantes de la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Valoracién de la cartera de inversiones financieras

Riesgo

Seglin se observa en la nota S de la memoria de las cuentas anuales la cartera de inversiones financieras
del Fondo tiene una importancia muy relevante dentro del total activo del Fondo, debido a que la
Entidad tiene como objeto la obtencién rentabilidad de las aportaciones entregadas por los participes
canalizandolos a través de fa inversién en instrumentos financieros apropiados segin la politica de
inversidén establecida por el Fondo. Consideramos este aspecto como mas significativo derivado de la
refevancia de la valoracion de los activos que componen la cartera de inversiones financieras y su
influencia sobre el calculo def patrimonio y por tanto del valor liquidativo del Fondo.

Respuesta del auditor y cbservaciones esenciales

Las comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrotlo de nuestro trabajo han sido las siguientes:
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1. Cruzamos los datos de los estados financieros con la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017, comprobandc la agrupacion realizada en funcidn del tipo de activo y su
correspondencia entre ambos documentos.

2, Comprobamos que las inversiones realizadas cumplen con los requisitos establecidos en la normativa
en vigor para estas entidades y en caso de desviaciones estas se subsanaban en los plazos marcados
por la normativa aplicable.

3. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante ei ejercicio por el Fondo cruzando ésta
con la informacién soporte entregada y comprobando el circuito completo del asiento realizado.

4. Circularizamos a la entidad depositaria del Fondo para obtener certificado de los valores de los que
es titular esta entidad a 31 de diciembre de 2017 y cruzamos con la informacién recogida en la
cartera de inversiones financieras,

5. Obtuvimos los precios de los valores integrantes de la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017 y cruzamos éstos con los ia informacién recogida en los estados financieros.

6. Contrastamos que la memoria recogia todos los desgloses de informacidn establecidos por el marco
de informacidn financiera aplicable.

Otras cuestiones

tas cuentas anuales de GPM ABACUS, Fonde de Inversion correspondientes & ejercicio terminado a 31 de
diciembre de 2016 fueron auditadas por otro auditor gue exprasd una opinidn favorable sobre dichas
cuentas anuales a 26 de abril de 2017,

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por fa 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 del Fondo obtenide en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la
misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién
del informe de gestion son conformes a la normativa gue resulta de aplicacidn. 5i, baséndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorreciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién gue contiene el
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su contenido vy
presentacidn son conformes a la normativa gue resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son respansables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco nermative de informacion financiera aplicable a el Fondo en Espafia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o erron.

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinidn. Seguridad razonable es un aito 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 econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

s 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 auditor(a 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 errar, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.
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e Obtenemos caonocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefar

procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre {a eficacia del control interno def Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspandiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad Gestora.
Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Socledad Gestora, del
principio contable de empresa en funcionamiento v, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sohre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones
que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos gue existe upa incertidumbre material, se reguiere que llamemos la
atencién en nuestre informe de auditorfa sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemas una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de
ser una empresa en funcionamiento.

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

Nos comunicamos con Jos administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacidn de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, asi
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 Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencla, los rlesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que fas disposiciones legales o

reglamentarias prohihan revelar piiblicamente ia cuestidn.

BAILEN 20, S.AP.
Inscrita en el ROAC ng 5232§

-

Sz;ivador MuRoz-Perea Piflar
Inscrito en el ROAC n? 23382
2 de Marzo de 2018




GPM ABACUS

Fonda da Invarsiin
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMERE DE 2017
RETND e T et o8 Y PATRIMONIONETO Y PASWO - >0 o ASIE0T - MI2098 ')
A) ACTIVO NO CORRIENTE 0,60 0,0EI IA] PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 52.636,69 2.840.822,48
ACCIONISTAS
1 nmaviizado intangble 0,00 003 A-f) Fondosrgembolsables aldbuldes a £2.938,69 " 2.840.022,49
parflcipes o acelonislas
. inmoviizada mataral 0.00 060 | Capital 0.00 Q00
R Activos pof Impueste diferido 0,00 000 Padicipes -84.494,44 3.102.448,42
. Prima do amizién 0.00 0.4¢
E!i] ACTIVO CORRIENTE 70.080,42 2.948.535£1| v, Reseryas 6,00 L]
LA {Acciones gropias) 4,00 9,08
L Deudoras 1.443,72 24588731 W Resultados da ejarcicios rnleriores 6,00 0.0¢
I Cantera da inversionas financieras 8008320 243848022 Wi, Ciras aportsclones de secles 0,00 0,00
i, Cartera interior Vill.  Resullado del gjercicio 137.133,13 -262.42593
1.1.  Valores represeniatives da dewda 80.086,77 1.419.099,16 X {Avidendo a cuenta} i) 800
1.2,  Instrumentos de patrimonic 0,80 000 A2} Alustes por cambios da valer an 0,50 9,00
inmovillzado material de uso proplo ,
1.3.  Insttucienas de invarsién colectiva 0,00 000 A-Y  Olro patrimonio atribulde o,0a 9,00
14, Depbsitos an EECC 0,090 99.990.,73
1.5. Dearivados 000 0,00 lgj PASIVO NO CORRIENTE 0,68 2,00
18 Otas [#1e:t] 200
80.088,77 151609888 L Provisionas a larga plazo 0,00 Q.00
2 Carlers sxterior {euxdas a largo plazo 0,650 .00
2.1, Valores represenlativos da devds 0,00 00c i Pasivos por impuesto diferido G.00 0,00
2.2, Instrumentos de patrimonio 000 0,00
2.3, Instituclones de invarsidn colectiva 0,60 91937788 [C} PASIVO CORRIENTE AT AT 108.51252
2.4. Dapbsitas en 8ECC 0,00 0,00
2.5. Dervados 000 00 b Provisionas a corto plao 0,00 0,00
28, Quas Do 08 Lmuklas a corlo plare 0,00 Q.00
2.00 819,377.98 . Acraedorgs 17.41680 108.258,37
3. [tereses dela cantara do varsién 3,57 345 M. Pasives financieras 0,00 0,00
4, fversionss moresas, dudosas o £n iitiglo 0,00 000 W Derivados 583 254,18
H. Peradificaclonss .00 400 W Parfodiicacionss 6,00 0,0¢
. Tesoreria -1¢.465,50 28416748
[TOTAL ACTIVO 710.060,42 2848 835,01 I |T0‘mL PATRIMONIO NETO. Y PASIVO 70.080.42 2.948.535.01
[CUENTAS DE ORDEN AT 3122018 ()]
1. CUENTAS DE COMPROMISO BG.07TT,37 2.560.452,08
1.1, Compromisos por operaciones lamas de X 2.550.452 08
derivadas
1.2, Compromizos por operaciones cordas de 8007737 000
derivados
2, OTRAS CUENTAS DE ORDEN I4Z2.020,83 1.262.388,01
2.1. Velores cedidos en préstamo por fa lIC 6,00 000
2.2, Valores sporiados como garaniia por la HC 0.00 9,60
2.3, Valores recibidos en garantfa porfa BG 0,00 4,00
24, Capital nominal no suscriter ni ers clreulacists 0,00 0,00
2.5, Pérdidas fiscales a compensar 26242593 060
26 Ofros 80,495,004 +.252.398.01
[YGTAL CUEMTAS OE ORDEN 422.?55,30 3,802,850,08}
{*) Se prasenta, linica y exciusivamants, a efeclos comparativos,
Lamemona adunta forma paro integrante de ias cusntas anuafes.
e, o
ly




GPM ABACUS
Fondo de nversion
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

T EURDS
SUHMH0E Y
1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
2. Comisiones rettocedidas a la IC 0,00 408,27
3. Gaslos de personal 0,00 0,00
4, Ctros gastos de explotacion i
4.1, Comision de gestién -42.631.15 -36.943.06 1
4.2, Comisién depositario -2.243,60 -4.723,21
4.3, Ingresofgasto por compensacion compartimento 0.00 0,00
4.4, Otros £.002,19 -11.34323
-50.876,94 -50.009,50
5. Amortizacién del inmovilizado materiat 0.00 0.00
6. Excesos de provisiones 0,00 0,00
7. Daterioro y resultados por enafenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
{A1) RESULTADO DE EXPLOTACION -50.876,94 -49.600,23|
3 Ingresos financieros 7.84276 31.447,87
9. Gastos financiaros -110,82 407,70
10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieras
10.1. Por operaciones de la cartera interior 3.84 0,27
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 0,00 13.362,40
10.3. Por operaciones con derivados -441.142,96 47.182,86
10.4. Otros 000 Q.00
-441,139,12 60.544,99
11, Diferencias de cambio -116.811,27 31.26214
12 Deterioro y restltado por enajenaciones de instrumentos financieros
12.1. Daterioros 0,00 -11.752,76
12.2. Resuitados por operaciones de la cartera interior -ig,00 -128.464,92
12.3. Resuftados por operaciones de la cartera exerior 25.166,10 -195.45532
12.4. Resultados por aperaciones con derivados 713.080,42 0,00
12.5. Otros 0.00 5.0
738.228 52 -335.673,00
ia2) RESULTADO FINANCIERO 188.010,07 -212.825,70}
[A3) RESULTADOD ANTES DE IMPUESTOS 137.133,13 -262.425,93]
13. impuesto sobre beneficios 0,00 6,00
iA4) RESULTADO DEL EJERCICIO 137.133,13 -262.425,93]

() Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
l.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
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GPM ABACUS
Fondo de inversion
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1 Resefia del Fondo

GPM ABACUS, Fondo de Inversion, (en adelante el Fondo) se constituyd en Madrid el 18 de abril de 2012 por
un perfoda de fiempo indefinido bajo la denominacién de Fortunity Valores Reales, Fondo de Inversion, y esta
sujeto a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de Inversion Colactiva, considerands las dltimas
modificaciones infroducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, ¥ posleriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por ef Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre, por el gue se reglamenta dicha ley, y en Ia rastante normaliva aplicable.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de [a Comisidn Nacional del Mercado de
Valores con el n® 4470, en la categoria de armonizados.

El domicilio social def Fondo se encuentra en la calle Serrano, n° 88, Madrid,

El objeto del Fondo es la caplacion de fondos, bienes o derechos del pdblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados coleciivos.

El folleto de inversion del fondo se encuentra registrado y a disposicion det piblico en el registro
correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores, folleto donde se describe la politica de
inversion para el mismo.

Dada la actividad del fondo no tiene responsabilidad, gaslos, aclivos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental gue pudieran ser significativos en retacién con el patrimonio, 1a situacién financiera
y los resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respeclo a la informacian de
cuestiones medioambientales en la memoria de las cuentas anuales.

La gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a Novo Banco Gestién, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Adicionalmente, desde el 16 de septiembre de 2016 fa Sociedad
Gestora tiene firmado un contrato con Gestion de Patrimonios Mobiliarios, Sociedad de Valores, S.A., para la
subdelegacion de Jas funciones de gestion del Fondo, y al que abona una comisién en concepto de estos
servicios.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en Espania, entidad depositaria
del Fondo.

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formatos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de infarmacion
reservada de las instituciones de inversidn colectiva, y demds normativa especifica de las Instituciones de
Inversion Colectiva, de forma que muestran ia imagen fiet del patrimonie, de la situacion financiera y de los
resultados de sus operaciones gue se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2017, que han sido
formuladas por los Administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo, se someterdn a la aprobacion de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimindose que serdn aprobadas sin ninguna
modificacion. Estas cuentas estan expresadas en Euros,




Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales corespondientes al ejercicio 2017 se presentan comparativas con las cifras
comespondientes af ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Las cifras
refativas al ejercicio 2018 contenidas en estas cuentas anuales se presentan dnicamente a efeclos
comparativos.

Principios contables

En ia preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principlos contables y normas de valoracion
descritos en la nota 3. No existe ningOn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecte significativo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimacienes seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora det Fondo para la
elaboracidon de las cuentas anuates.

Estimaciones contables y correccion de errores

£n las cuentas anuales del Fondo se han ulilizado ocasionalimente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Socledad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromises que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre |a base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan lener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (at alza o a ta baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones det Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado ¥ ofros rigsgos inherentes a la inversién en valores (nota 5}, jo que puede provocar
que et valor liquidativo de la parficipacion fluctie tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en las estimacionss contables ni errores que se hubleran producido en ejercicios
anterlores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2017 y 2016,

Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance de sifuacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, sl bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de
la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante e} ejercicic 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a fos
criterios aplicados en el ejercicio 2016,

3 Principios contables y normas de registro y valoracion

Los principios contables y normas de registro y valoracion més significalivas aplicadas por el Fondo en fa
elaboracion de sus cuentas anuales se muestran a continuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fando continuara en el future
previsible, por lo tanto, fa aplicacion de las normas contables no estd encaminada a delerminar el valor del
patrimonio a efectos de su transmision giobal o parciat ni el importe resultante en caso de su fiquidacion.
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No obstante, dada la naturaleza especifica de! Fonde y su caracter abierio, las normas contables tendran
como finalidad la determinacion del valor liquidativo de las participaciones,

Tal y como se indica en la nota 8 Parlicipes, el pairimonio del Fondo ai 31 de diciembre de 2017 estaba por
debajo del patrimenic minimo exigido por la legislacion gue le es aplicable, habiendo franscurrido un afio para
su subsanacién sin que esto se haya producido, Por esta circunstancia la Entidad Gestora esta realizando los
trémites necesarios para restablecer la situacién del Fondo, entre fas que se encuentran;

1. La revocacion del acuerdo de delegacion.
2. Nombramiento de un asesor para el Fondo.
3, Modificacitn de la categoria y politica de inversién del Fondo

La Sociedad Gestora, ademas de estas medidas, pondra en marcha tedas las medidas adicionales que fueran
precisas para activar la inversion en el fondo por futuros participes, con el abjeto de restablecer la situacion
patrimonial del mismo.

Tal y como se indica en la Nota 11 "Acontecimientos significativos” ia enlidad gestora va ha iniciado esta serie
de medidas para activar la inversién en el Fondo de nuevos participes.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran confablemente en funcidén del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se preduce su cobro o pago efectivo.

Deudores

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

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en fa cuenta
de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas parfidas 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, dedcontados al tipe de interés efective calcuiado en e 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 v ganancias.

Cartera de inversiones financieras

a) Activos financieros
Clasificacion
Los activos financleros a valor razonable con cambios en ia cuenta de pérdidas y ganancias, son los
siguientes:

1. Valores representativos de deuda. Obligaciones y demés valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujete emisor.

2. Instrumentos de patrimonio, Emilidos por ofras enfidades, tales como acciones y cuotas
paricipativas, que fienen la naturaleza de instrumentos de capital para ef emisor.

3. Instituciones de Inversidn Colectiva. incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversidn Colectiva.

4. Depésitos, Incluye los depdsitos que el Fonde mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria®, f




5. Derivados. Incluye, enite olros, el valor razenable de los contratos de futuros ¥ forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, ast como los derivados implicilos
incorporades, &n sU ¢aso, en los praductes estructurados mantenidos por &} Fondo.

6. Oftros, Recoge, en su caso, las acciones v participaciones de las enlidades de capital - riesgo
regulado en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como impories correspondientes a olras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

Reconocimiento y valoracion

Activos a vator razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los actives financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, saivo evidencia en contrario,
serd el precio de la transaccion mas los costes de transaccién explicitos directamente afribuibles a la
operacion y exchiidos los intereses por aplazamienta de pago.

Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupén corrido, se registraran en la cuenta Infereses
de la cartera de inversién del activo del balance de siluacion, canceléndose en el momenic del
vencimiento de dicho cupdn.

El imporie de los derechos preferentes de suscripcidn y simifares que se hubiesen adquirido, formaran
parte de |3 valoracion inicial.

Las Instituciones calcularén, con ia frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10%, el valor
razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los aclivos se
valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacian. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Si el valor razonable incluye los intereses expiicitos devengados, a efectos de delerminar las variaciones
en el valor razonable se tendrén en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de la cartera de inversion.

En e! caso de venia de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacién de los mismos
para ejercitarios, el importe de los derechos disminuird la valoracion de los activos de los que proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segin las sigulenles reglas:

1. Instrumentos de patrimenio cotizados. Su valor razonable es et valor de mercado que resulle de
aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia, si existe, o Inmediato habil anterior, o el
cambic medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre,

2. Valores no admilidos atn a cotizacién. Su valor razonable se calcufa mediante cambios que resultan
de cotizaciones de valores similares de la misma enfidad procedentes de emisiones anteriores,
teniendo en cuenta faclores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cotizacién en un
mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando
no estén disponibles, el valor razonable se corresponderd con el precio de ia transaccion mas
recients siempre gua no haya habido un cambio significative en [as circunstancias econdmicas desde
el momento de la transaccion. En cualquier caso, las técnicas de valoracion deberdn ser de general
aceptacién y deberan utifizar en la mayor medida posible datos cbservables de mercado, en particular
la situacion actual de tipos de interés y el riesgo de crédite del emisor,

4. Valores representativos de deuda no cofizados. Su valor razonable es el precio que iguata el
rendimiento Interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda piiblica, incrementados con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion
de los valores.
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5. Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
caleula de acuerdo al preclo que iguale la tasa Interna de rentabilidad de la inversién a los tipos de
mercado vigentes en cada momento.

6. Acciones o participaciones en ofras Instituciones de Inversién Colectiva y entidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizara el
tltimo valor liquidative disponible. En caso de que se encueniren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema multilateral de negociacién, se valorarén por su valor de cotizacién del dia de
referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en HC de inversion libre e {IC
extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
fiquidativos estimados.

7. Instrumentos financleros derivados. Su valor razonable s el resultante de aplicar ! cambio oficial de
clerre. En caso de que no exista un mercado suficientemente liguido, o se trate de Instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas muililaterales de negociacion, se
valorarén mediante la aplicacion de métodos de valoracién adecyados, conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, y sus
sucesivas modificaciones.

7. Intereses de cartera de nversién. Recoge, en su caso, Ia periodificacion de los intereses activos de la
carlera de inversiones financleras,

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Inciuye, en su caso, y a jos meros efeclos de su
clasificacién contable, el valor en fibros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuye
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a fas cuales hayan transcurride
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

Baja del balance de situacién

Las Instituciones daran de baja un aclivo financiero cuando expiren ¢ se hayan cedido los derechos
contracluales sobre los flujos ds efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad,

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que no se retienen sustancialmente fos
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que Ia institucion de inversion colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los
riesgos y beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control dea!
mismo, situacién que se determinard dependiendo de Ia capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

Pasivos financieros
Clasificacion
Los pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas Y ganancias son los sigulentes:

1. Derivados: incluye, entre otros, el valor razanable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicilos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financleros a valor razonable con cambios en pérdidas y
gananclas”,

2. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivadas gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

Los débitos y partidas a pagar son los siguientes:

-
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1. Deudas a largofcorio plazo: recoge, en su caso, fas deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos vy ofros débitos, asi como deudas con enlidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

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

Reconocimiento y valoracién

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

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

En particular, en ef caso de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos femporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en
su caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucién de los activos adguirides bien temporalmente o bien aportados en garantia.

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en fa valoracién de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es ia comrespondiente a la utilizacidn de
cofizacionas publicadas en mercados aclivos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentaimente
para valoras representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio v derivados, en su
caso.

En los casos donde no puedan observarse dalos basados en parametros de mercado, la Sociedad
Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, uiilizando para ello sus
propios modelos internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la
exirapolacién de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumento financiero en el momento inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho
instrumento pueda ser oblenido de otras transacciones realizadas en el mercado con ef mismo o similar
instrumento, o valorarse usando una técnica de valoracion donde las variables utiiizadas incluyan sélo
datos cbservables en el mercade, principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentalmente en determinados valores representativos de deuda privada o depdsitos en enfidades
de crédito, en su caso, |a principal técnica usada al 31 de diciembre de 2017 por ef medelo infemo de fa
Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente®, por ef que los
flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las curvas de lipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de lipos son datos observables en los mercados.
Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, la Sociedad Gestora del Fondo utiliza valoraciones proporcionadas por las
contrapartes del instrumento derivado, que son periddicamente objelo de contraste madiante contra
valoracién, utilizando distintas t&cnicas como el modelo de "Black-Scholes” o similar, gue de la misma
manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de
cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre ofros, los términos de los contratos y los datos
observables de mercado tales como fipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambic. En este
sentido, los modelos de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas
metodologias mediante el célculo interno det valor razonable y comparario posteriormente con el precio
negociado aclivamente.

Débitos y partidas a pagar
Se valoraran por su valor razenable que serd el precio de la transaccion ajustado por los costes de
transaccion gue les sean directamente atribuibles.
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Posteriormente, se realizard a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabiilzardn en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el mélodo def tipo de interés efectivo. No obstante, aguelias
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior & un afio, se pedran valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significative.

Baja del balance de sifuacion

Se dard de baja cuando la obligacidn se haya extinguido. La diferencia entre ef valor en libros del pasivo
financlero y la contraprestacidn pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en
fa cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar,

Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contadoe

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

No obslante, en el caso de compraventa de instifuciones de inversién colectiva, se entiende comeo dia de
gjecucién el de confirmacién de la operacién, aunque se desconozca el niimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacion no se valorar hasta gue no se adjudiquen éstas. Los importes entregades antes de la
fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance de situacion.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ef momento de ia contratacién y hasta el
momento del cietre de la posicién o el vencimiento dst confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de {as cuentas de
orden, seg(n su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En ilos epigrafes "Deterdoro y resulfade por enajenaciones de instrumentos financieros —~ Resuftados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razenable en instrumentos financieros - Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han Equidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior vy del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta ta fecha de su liquidacién,

Adguisicion temporal de aectivos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con paclo de retrocesion, se registran en
el epigrafe "Valores representalives de deuda® de la cariera interior o exierior del balance de situacion,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los qgue haga referencia.

Las diferenclas de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, eh el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior (0 exterior)”.

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando exislen operaciones de confratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por &l importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para ef ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor razonable
en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior def activo (o pasivo} del balance de situacién, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores’ del activo del balance de situacién se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en conceplo de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciongs en
los mismos.

En los epigrafes "Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la reafizacibn o no de la liquidacién de fa operacion, se registran las
diferenclas que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapadida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la carlera interior o exterior del activo
o del pasivo, segiin su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En aguellos casos en que el conlrato de fuluros presente una liguidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si 12 opcion es ejercida, su valor sa incorpora a la valoracion inicial o
posterior def activo subyacente adguirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de éstos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por ia lIC” de las cuentas de orden. En caso de venia de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su obligacién de
devolverlos, Cuando existe efectivo recibldo en garantla, se regisira en el epigrafe “Tesoreria’ del balance de
situacion.

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se deneminan o Jiquidan en una moneda distinta de
la moneda funcional de la institucién.

Toda transaccldn en moneda extranjera se convertird a la moneda funcional, mediante la aplicacion al importe
an moneda exiranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccién.

Cormo tipo de cambio de contado, se tomara el tipo de contado més representativo del mercado de referencia
a la fecha en cuestién o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las partidas monetarias y las partidas noc monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros se valorardn con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10% al tipo de cambio de
contade de la fecha de valoracion.

En el caso de partidas monetarias que sean tesorerfa y débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo e! epigrafe Diferencias de cambio. Para el resto de partidas monetarias y las parfidas no
monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se trataran
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calculan diariamente, v es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segdn fas normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comision Macional det
Mercado de Valores y en el articule 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comisién Nacional del Marcado de
Valores, enire el nimera de parlicipaciones en circulacion a ta fecha de calculo.

Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abone, respectivamente, al
eplgrafe "Participes” de pasive del balance de situacién ef Fondo.

El precio de las parlicipaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsada como e
efectivo a reembolsar en su case.

En el periodo que media entre la solicitud y fa determinacion efectiva del precio de las participaciones, el
importe selicilado se registra en el capilulo “Deudores por suscripeion de participaciones™ del activo del
balance de siluacién del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo dei bafance de siluacion del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

El impussto de beneficios se considerara en general como un gasto a reconacer en fa cuenta de pérdidas y
ganancias, y estara constituido por af impuesto corrierte y e} impuesto diferido.

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

El impueste diferido se corresponde con el reconocimiento y fa cancelacion de los pasivos y activos por
impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por fa diferente valoracion, contable ¥
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impuesto en efercicios futuros) daran lugar a
pasivos por Impuesto diferide, mientras que ias diferencias temporarias deducibles {que dan lugar a menores
cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, daran lugar a activos por
impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconacimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso ¥ sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
crden del Fondo.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos wlilizados, en su caso, por el Fondo, para e}
reconocimisnto de sus ingresos y gastos:

1z
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ingresos por Intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del métado del
tipo de interés efective, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, gue se registran en ef momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de actives financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
Cariera de Inversion” de! activo del balance de situacion. La contrapartida de esta cuenta se registra en &
epigrafe "Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones refrocedidas a
ja {IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comislones de gestion y de depdsito, asi como ofros gastos de gestién necesarios para que el Fondo
reafice su actividad, se regisiran, segin su naturaleza, en el eplgrafe “Otros gastos de explotacidn” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

E} beneficio o pérdida derivada de variaciones del valor razonable de los aclivos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con e criterio de devengo.

Operaciones vinculadas

La Ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen ia
normativa en relacién con las operaciones vinculadas. Para ello, tos administradores de la Socledad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con el objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas
operaciones se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes petiddicos
registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, ef importe
de los depadsitos y adguisiciones temporales de aclivos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de ia Sociedad Gastora,

4 Deudores

El detalle de los deudores al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:
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EURDS

TR0 2018

Dividendo acciones extranjeras 0,00 584,26
Depdsitos de garantias 0,00 98.185,36
Administraciones publicas deudoras 1.443,72 48.932,33
Operaciones pendientes de liguidar 0,600 98.185,36

1.443,72 245.887,31

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

La cuenta de Administraciones publicas deudoras al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene el siguiente detalle:

H.P. deudora retenciones ejercicios anteriores 0,00 261,03
H.P. deudora retenciones y pagos a cusnla 1.443,72 48,671.30
1.443,72 48.932,33

5 Cartera de inversiones financieras

El detalle de Ia cartera de inversiones financieras al 31 de diclembre de 2017 se incluye como Anexo |, ef cual
forma parte infegrante de esta nota.

La normativa en vigor establece que la inversion en determinados activos & instrumentos financieros, emitidos
o avalados por un mismo emisor no podré superar el 5% del patrimonio de la iC, pudiende ser ampliado al
35% cuando se frate de inversiones en valores emitidos o avalados por un estado miembro de la union
etrropea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sera
migmbro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia olorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prastigio, no inferior a fa del Reino de Espana. Al 31 de
diclembre de 2017, el Fondo tenla algunos valores que superaban el limite indicado, encontrandose en plazo
de subsanacion.

La politica del Fondo establece que se invertira , directa o indirectamente a través de IIC, un 0-100% de la
exposicidn total en renta variable de cualquier capitalizacion y sector, preferentemente de emisores/mercados
de EEUU, vy el rasto en activos de renta fija publicalprivada {incluyendo depésitos e instrumentos del mercado
monetario catizados o no, liquidos). Al 31 de diciembre da 2017, el Fondo tenfa Invertido méas dat 100% de la
exposicidn total en renta fija piblica. A fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales se ha
regularizado esta situacion,

Al 31 de diclembre de 2016, la totalidad de la cartera exterior de inversiones financieras estaba denominada en
no £ures.

Valores representativos de deuda

Ei desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda al 31 de diciembre de 2017 y
2018, es el siguiente:
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T EUROS
e

Inferior 2 1 afio §0.086,77 04,00
Comprendido entre 1y 2 afios _ 0,00 0,00
Comprendido entre 2 y 3 afias 0,00 1.419.009,16
Comprendido entre 3 y 4 afios 0,00 8,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 0,00 0,00
Superior a b afios 0,00 0,00

80.086,77 1.419.089,16

Al 31 de diciembre de 2018, fa totalidad del saido del epigrafe “Carlera interior, Valores Representativos de
Deuda” del activo del balance de siluacidén corresponden a aduuisiciones temporales de activos (Deuda
Pablica).

Depdsitos en entidades de crédito

i detalle de los depdsitos con entidades de crédite mantenidos por el Fondo af 31 de diclembre de 2018, junto
con el interés que devengan y su vencimiento se muestran a continuacion:

[ENTIDA

Sabadeli £0.899,73 0,00 28/0212017 0,05%

99.899,73 0,00

Depésito de los titulos
Novo Banco, 8.A., Sucursal en Espaiia, como entidad depositaria del Fondo, es responsable a fodos los
efectos de ia cuslodia de los valores mobiliarios y actives financieros que integran la cartera del Fondo {nola

1).

Los valores mobiliarios v demas activos financleros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para senvir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las enfidades legalmente habilitadas para
ef gjercicio de esla funcién,

Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, e Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

2017
Ventas a valores a plazo y compromiso 80.077.37 0,00
Futuros comprados 0,00 2.560.452,08

80.077 37 2.850.452,08

Al 31 de diciembre de 2047 y 2018, Ia fotalidad de tas posiciones en cuentas de compromisc mantenidas por
of Fondo tenian un vencimiento inferior al afio.
”\\{ (Bﬁ\
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Derivados

Al 31 de diclembre de 2017 y 20186, la tfolalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
"Pasive cormriente-Derivados” del pasivo de! balance de situacién corresponde a posiciones denominadas en
moneda Euro.

Gestion de riesgo

La gestion de los riesgos financieros det Fondo esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controfar la exposicién del Fondo al riesgo de mercado {que comprende el riesgo de fipo de interds, ef
riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), asi como a los riesgos de
crédito y liquidez. En este sentido, ef Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicion vy que son controlados por {a Seciedad Gestora de s
Fondo. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeia el Fondo:

3

Limites & la inversion en ofras instifuciones de Inversién Colectiva,

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica liC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversion se base en
la inversion en un dnico fonde. Asimismo, la inversién tofal en lIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del pafrimonie del Fondo.

Limite general a ia inversién en valores cofizados.

La inversitn en los activos e instrumentos financieros emifidos por un mismo emisor (entendido éste como
todas las entidades gque forman parte de un mismo grupo econémico) no podrd superar el 5% del
patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en
los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimenio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando
se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europes, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembre o por
cualquier oiro Estado que presente una calificacién de solvencia olorgada por una agencia especializada
en calificacion de riesgos de reconecido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee
superar | limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de inverdir o se
tiene inverlido més del 35% def patrimonio, Para qus el Fondo pueda inverdir hasta e! 100% de su
pafrimonio en valores emitides o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) de! Real
Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversién en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al
25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede
en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de fa emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. Ei total de las
inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el B0% del
patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversidn en derivados.

La exposicidn total al riesgo de mercadoe aseciada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn total al riesgo se entenderd cualquier obligacién actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, blen sean contratadas aisiadamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio del Fondo.

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

Las posiciones frenle a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
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smision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e inlereses y depositos que el
Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posicionas frente a un dnico emisor en produclos derivados, aclivos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo fenga en dicha entidad no pedrén superar el 20% de patrimonio def Fonde

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los Hmites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 61.1 v 1.4 a 51.6 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatl o de renta fija que cumpla con
los requisilos establecidos en el articulo 50.2.d), tipo de interds, fipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupe econdmico se consideran un Unico
emisor.

« Coeficients de liguidez.

E1 Fondo debera mantener un coeficiente minime de liguidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimanio del Fondo.

+ Obligaciones frente a lerceros,

El Fondo podra endeudarse hasta el Himite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efeclos, los débilos confraidos en la compra de activos
financieros en ef periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
c¢aso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufritia el Fondo en el caso de que alguna conlraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Diche riesgo se veria mitigado con los
Himites a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de contrel de riesgo de crédito que Hleva a cabo la Scciedad Gestora del Fondo consisie en la
definicién y monitorizacion periddica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de fa lIC,
determinando, enfre otros aspectos, rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, la exposicion
méxima per emisor y su rating y exposicién méxima por tramos de rating, etc,

Riesgo de liquidez

En e} caso de que &l Fondo inviriese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por efo, la Sociedad
Gestora de! Fondo gestiona ef riesgo de liquidez inherente a |a actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar jos reembolsos de los participes.

En concrete, la politica de control del rlesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo
consiste on la definicién y moniterizacién perlédica de Hmites internos que, de acuerdo con la vocacion
inversora de la HC, determinando, enire ofros parameiros, el porcentaje minimo de lHquidez (tesorerla y
adguisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicion méxima a activos poco liguidos,
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Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado represents la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consectiencia de movimientos adversos en fos precios de mercado. Los factores de rlesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

- Riesgo de tipa de cambio: La inversién en aclivos denominados en divisas distintas del’ Euro conileva un
fiesgo por las fuctuaciones de los tipos de cambio,

- Riesgo de precio de accignes o Indices bursatiles: La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fondo se vea -afectada por la volatiidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o exproplacion de activos o imprevistos de Indole pelftico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad Gestora def Fondo consiste en la
definicion y monitorizaclén perigdica de limites internos que, en funcion de la vocacién inversora de la HC,
determinando, entre ofros criterios, las bandas de exposicion méaxima y minima de las carteras a renta variable
y a renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de expasicion a fiesgo de tipos de interés (duracion).

Los riesgas inherenles a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segiin lo establecido en la normativa aplicable.

6 Acreedores

El detalie de los Acreedores al 31 de diciembre de 2017 y 2018, es el siguiente:

Acreedores prestacion de servicios 17.415,90 10.073,01
Operaciones pandientes de liquidar 0,00 08.185,36
17.415,90 108.258,37

7 Tesoreria

Al 31 de digiembre de 2017 y 2016 la composicién de este epigrafe del balance de situacion era la siguients:
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T EUROS
o201 2016

Novo Bance, 8.A., Sucursal en Espafia {euros) -11.466,50 118.303,08

Novo Bance, S.A., Sucursal en Espafia (divisas} 0,00 145.864.42

-11.466,50 264.167.48

IGARANTIAS RECIBIDAS EN EFEGTIVO. = SO e 2018]
Garanilas recibidas en efectivo {euros) 0,00 0,00

Garanfias recibidas en efeclivo {divisas) 0,00 0,00

0.00 0,00

}0TRAS;:CUE‘N?A’S'DE TESORERIA: 5 0 CEAT o 2018]
Otras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 6,00

Otras cuentas de tesoreria (divisas) 0,00 0,00

0,00 0,00

Las cuentas corrlentes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejercicios 2017 y 218 un tipo de
interés anugl de mercado,

£l Eondo con fecha 29 de diciembre de 2017 tuvo un descubierio lemporal en cuenta corrignte, produciéndose
una situacion de endeudamiento transitorio superior al 5% del patrimonio, esta situacion fue comunicada a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores por la Entidad Gestora del Fondo. Esta circunstancia quedo
subsanada el 2 de enero de 2018.

8 Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el patrimonio del Fondo estaba fermalizado por participaciones de iguales
caracterfsticas, representadas por certificaciones, sin valor nominal y que confieren a sus propistarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidalivo de cada participacion a 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha oblenido de {a siguiente
forma:

Patrimanio atribuido a paricipes al cierre del ejercicio 52.638,69 2.840.022 49
Numero de participaciones emitidas 6.283,89 351.015,05
Valor liquidativo por participacién 8,38 8,09
Namero de participes 94 103

Ei movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2017 y 2016 se recoge en el Estado
de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el lmpuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de

"Participes” del Fondo.,
,v’fr )‘L‘ J’
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Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 existis un participe (persona fisica), con participaciones significativas, que
represenlaban el 28,46% y 93,64%, respeciivamente, sobre el patrimonio del Fondo.

Al 31 de diciembre 2017, la Enfidad FUNDACION CULTURAL RODERA Y ROBLES, poseian un porcentaje
del 55,86%, del patrimonio del Fondo,

Al 31 de diciembre de 2017 el palrimonio del Fondo ascendia a 52.638,69 Euros, segén ia legistacién en vigor
aplicable a esta Enfidad el patrimonio minimo de estas entidades no puede ser inferlor a 3.000.000,00 de
Euros. Adicionalmente a 31 de diciembre de 2016 el patrimonic del Fondo ascendié a 2.840.022 49 Euros por
lo que el Fondo ya se encontraba por debajo del minimo exigible. Por lo que of Fonde tiene que lomar medidas
inmediatas para subsanar esta situacion (nofa 3. Principios contables y normas de registro y valoracidn -
Principio empresa en funcionamiento).

Al 31 de diciembre de 2017 e nimero de participes del Fondo ascendia a 94, atendiendo & la legislacion en
vigor el nlmero de participes de un fondo de inversién no podré ser inferior a 100, el Fondo se encuenira
denlro del plazo legal para su subsanacién al disponer del plazo de un afio para su subsanacitn.

9 Oftros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depésito

Segln se indica en la nota 1, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a Novo Banco
Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U. Por este servicio, la Sociedad
Gestora percibira por sus servicios una comision anual de gestion det 1,35 % sobre el patrimonio y del 9,00%
sobre los rendimientos Integros. La comision se calculard diariamente y se liquidara mensuaimente. £l imporia
por este conceplo ha ascendide a 42.631,15 Euros al 31 de diciembre de 2017 y a 36.943,08 Euros al 31 de
diciembre de 2016,

Seguin se indica en la nota 1, los valores mobiliarios estén bajo la custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en
Espafia, Entidad Depositaria. Por este servicio, ia Entidad Deposilaria percibira por sus servicios una comisian
anual de depodsito del 0,05% sobre el patrimonio efsctive custodiado. Ef importe por este concepto ha
ascendido a 2.243,60 Euros al 31 de diclembre de 2017 y a 1.723,21 Euros al 31 de diciembre de 2018.

Bl Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervisidn, custodia y administracidn de las entidades depositarias de las instituciones de Inversién
Colectiva, Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor Ia Circular 4/2016, de 29 de junio, de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de
inversidn colecliva y entidades reguiadas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta cireular completa Ia
regulacidn de ios depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrolfando el alcance de las funciones
y responsabifidades que tienen encomendadas, asi como las especialidades v excepoiones en el desempeiic
de dichas funciones.

Las principates funciones son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2, Garantizar que, en ningtin caso, la disposicidn de los activos del Fondo se hace sin su consentimiente
y autorizacion.

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se regisiren en cuentas separadas y abiertas a
nombre del Fondo,
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5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IiC, ia custodia se realizara sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado

por aquel.

6. Camprobar que fas operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca fa normativa y el fofleto
del Fonda.

8. Supervisar os critesios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el cdiculo
del valor liquidativo de las acciones del Fondo.

9. Contrastar 1a exactitud, calidad y suficiencia de fa informacion y documentacidn que ia Sociedad
Gesiora debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la
normativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mohiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del

Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

i1, Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza en manera puntual, en el plazo gque
determinen las regias de liguidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion
aplicables, asi como cumplimentar fas operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los
intereses y dividendas devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y {os beneficios de las participaciones en
circulacion asi como cumplimentar las drdenes de reinversion recibidas,

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio.

Gastos de personal

El fondo carece de personal propio, la gestion y administracién la realiza Novo Banco Gestion, Socledad
Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A.U., con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

tos honorarios corraspondientes a la audilorfa del gjercicio 2017 y 2016 han ascendido a 3.700,00 Euros y
4.500 Euros, respectivamente, no habiéndose percibido por el auditor ni por sociedades vinculadas al mismo,
cantidad adiclonal alguna por olros conceptos.

10 Situacion fiscal

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

Cuando se generan resulitados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuerta de pérdidas y ganancias un gasto en conceplo de impuesio sobre beneficios neto, en su caso, del
efecto de la compensacion de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en
el caso de que el fondo obienga resultados negativos.

Conforme al articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
una limitacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitindose a compensacién de ta totalidad de ésla siempre que sea igual o inferior 2 un milidn de Euros.

Al 31 de diciembre de 2017, ef saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar’ no

recoge la compensacion de fas pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2017, . (f?f
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Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resuitados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujelos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de
caracter conlingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinian de los
Administradores de la Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de eflos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las cuentas anuales dal Fondo,

11 Otra informacion

informacidén sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no fenia ningln importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativas a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores
de su Sociedad Gestora, tanio los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al
31 de diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2017 y
2016 cumplen o han cumplido con los Hmites legales de aplazamiento.

Acontecimientos significativos

Con facha 27 de diciembre de 2017 Nove Banco Gestién, SGHC y Gestion de Pafrimonios Mobiliarios, Agencia
de Valores, S.A. han acordado revocar el acuerdo de delegacion de la gestién de los activos det fondo e iniciar
los trdmites con CNMV para llevar a cabo dicha revocacion. Como consecuencia de ello, se ha solicitado
asimisma a la CNMV la reserva de Ia denominacién Alpha Investments, F a favor del Fondo, vy la autorizacidn
para el nombramiento de un asesor para e Fondo, asi como para realizar cambios en la politica de inversion y
comision de gestion del mismo. A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales se encuehtran
pendientes de inscripcidn en CNMV las referidas modificaciones.

Acontecimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses franscurridos a partic del cieere del ejerciclo no se han producido acontecimientos
dignos de mencidn,
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GPM ABACUS
Fonde de Inversion
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017 '

Evolucién de los negocios (mercados), situacion del Fondo y evolucién previsible

Ei afio 2017 termind dentro de un escenario donde la expansion econémica se habia extendido a lo {argo del mundo con
niveles de inflacién bajos. Los avances tecnoldgicos y fa mayor flexibilidad laboral fueron los principales causantes de que
los niveles de inflacion se situaran por debajo de lo deseado. El impacto de estas cuestiones en el largo plazo explicd que
muchos integrantes de los bancos centrales de los paises desarrollados dirigieran sus miradas hacia otras cuestiones. £
mejor resumen lo hizo Draghi en referencia a la Eurozona; “fos riesgos de deflacion han quedado airds, pero también han
miniorado las probabllidades de afrontar bajas tasas de inflacion”. Ast pues, durante e afto si hubo inflacién y las cifras a
escala global esiuvieran en el entorno del 3%, apuntaladas por las mejoras en los paises desarrollados.

En marzo, Draghi consideré que los "resgos de deflacidn habfan desaparecide en gran medida” y el comunicado det
encuentro de la entidad ya no recogié la mencidn a la posibilidad de “acfuar con todos fos instrumentos dentro de su
mandato®, Un primer paso que se vio seguide de otros, como la refirada del comunicado del encuentro de junio de la
mencion a asisir a menores fipos en la UEM. El lenguaje del banco central fue evalucionando hacia un tono menos
generoso, en linea con las mejoras detectadas en la Eurozona y que Hevaron a describir un entorno de riesgos equilibrados.

El gran paso def BCE #legd en ofofio cuando decidié prolongar en 9 meses fas compras netas de activos, hasla septiembre
de 2018. Unas compras que todavia no divisarian una fecha para su fin, pero que se recortarian de 60 mm € hasta 30 mm €
con ef inicio del préximo afio. Las anteriores cifras, junto a los actuales niveles de tipos y las reinversiones de los
vencimientos, continuaron suponiendo una politica monetaria expansiva para la UEM. lLos niveles de inflacion
insatisfactorios en la zona euro v, sobre tado, la necesidad de constatar que su mejora sea auto-sostenible, justificaron esta
situacion; sin embargo, en un dltimo gesto en 2017, Draghi apuntd que las perspeclivas para la mencionada sostenibilidad
habian mejorado.

La Reserva Federal llevé a cabo tres subidas de tipos que los llevé del 0,75% hasta el 1,50%, dichas subidas pasaron a un
segundo planc respecto a los pasos dados para reducir el balance. A mediados de afo, se decidic la hoja de ruta para
eulminar este proceso y, en septiembre, se aprobé el inicio de su aplicacion; de forma que empezé a limitarse la cuantia de
las reinversiones de los vencimientos de la cartera de la Fed, imitacién que trimestraimente evoluclonaria al alza, de no ser
recomendable lo confrario. Sin embargo, esta situacidn no se dio y ef gran hito se confirmé en diciembre, pues se aprobd ia
aceleracion del ajuste del balance de la Reserva Federal con el inicio del afio. Durante la sequnda mitad del afio EE.UU.
mostré un aumento de la actividad econdmica; sin embargo, la politica monopolizG gran parte de los titulares del afio
estadounidense, desde las lensiones con otras naciones hasta la estrategia de proteccionismo comercial, pasando por la
ansiada reforma fiscal. Finalmente, ésta supuso la primera gran victoria de la Administracién de Trump y, aunque fue
descafeinada respecto a las promesas iniciales, permitié empezar a jugar a favor del crecimiento en la parte final de! afo,

La menor generosidad monetaria de Ia Fed, se vio acompafada en noviembre por una subida de lipos en +25 p.b hasta
0,50% en Reino Unido. El Banco de inglaterra, a modo de coriafuegos de jas ramificaciones del apuyo al Brexit, articulé en
2016 un completo paguete de medidas de estimuios entre las que se incluyé una bajada de tipos de 25 p.b. Sin embargo,
en un primer momento, la economia britanica evoluciond mejor de lo esperado y la inflacidn subid hasta cotas del 3% anual
erosionando los recursos reales de los hogares, de forma que fa entidad britanica aproveché esta coyuntura para recuperar
su margen de confort volviendo a situar los tipos en la cota de 0,50% que tanto le costé sacrificar. £l banco central briténico
siempre tuvo muy presente el impacto de los kpos sobre la banca y los planes de pensiones, explicando su deseo de
recuperar el “colchén” por esta via. El Brexit pas6 por fases bastantes dispares en 2017; desde la apuesta de May, a favor
de una estrategia dura antes de activar el mecanismo de salida en marzo, hasta las cesiones britanicas que permitieron a
los jefes de Estado y Gobierno de la Unién Europea, dar ef visto bueno a jos resultados de la primera fase de las
negociones.

En términos de hitos politicos, fa primera gran cita de este afio fue en Holanda, donde el partide euroescéptico VWD
cosechd unos resultados peores de lo previsto al fograr el 13% de los votos, permitiendo un respiro que tuvo continuidad
con la sGlida victorla de Macron en las elecciones a fa Presidencia de Francia en mayo. Por el contrario, las noticias en la
segunda mitad del afo fueron menos positivas, dado que los resultados electorales en Alemania complicaron la
conformacion de gobiermo y dejaron ia puerta ablerta a unas segundas elecciones, mientras que en Ausfria los
euroascépticos se convirtieron en la bisagra para poder gobernar. Sin embargo, estas noticias flegaron en un momento de
aceleracion del crecimiento v sorpresas positivas a este respecto, haciendo que su impacto fuera muy distinio a o que
hubiera ocurrido unos trimestres antes.

Las elecciones en Halia acabaran celsbrandose en 2018 y lo hardn en un escenario de consolidacion de la recuperacion
econdmica, pero también marcado por las presiones en al ambito europeo para poder mejorar el {rato a la banca italiana. A
comienzos de junio, las autoridades italianas consiguleron acordar con Bruselas el rescate preventivo de Monte dei Paschi,
justa unas semanas antes de tener que afrontar la liquidacién de Banca Popolare di Vicenza y Veneto Banca,

En Espafia, y también en junio, asistimos a la resolucion del Banco Popular y a su posterior venta al Banco Santander. Un
hecho que se produjo en un afio caracterizado por el dinamisme del crecimiento, como atestiguan los avances def PIB en
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niveles det 3%. No obstante, esta situacién se vio ensombrecida, parciaimente, por el sumento de la incerlidumbre politica
en los Gitimos meses dei afio.

Portugal vivid un buen afio del que caben destacar dos cuestiones: la salida del procedimiento de déficil excesivo y la
subida del rating del pais por parle de S&P. En septiembre, la agencia estadounidense volvio a situar ia nota portuguesa en
grado de inversion al mejorarla hasta BBB-.

A pesar de la continuidad de cierlos problemas de fondo y episodios negativos, el saldo de 2017 fue mucho mejor de lo
esperado y podria resumirse como un ejercicio de menos a mas en el que, incluso, las cifras de crecimiento en paises
como l{afla y Jap6n acabaron por sorprender al alza.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su aclividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de los
riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asi coma a la politica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacion y Desarrolio
Dado su objete social, el Fonda no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarraoiio,

Adquisicion de acciones propias
Este apariado no aplica al Fondo,

Periodo medio de pago a proveedores

Nada que indicar adicional a lo comentade en la memoria de las cuentas anuales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de relevancia que no se serialen en la memoria de las cuentas anuaies adjunta,




Diligencia que levanta del Secretario del Consejo de Administracion de Novo Banco Gestion, Sociedad
Gestora de Instiluciones de Inversion Colectiva, S.A.U., D. Enrique Cabanas Berdices, para hacer constar
que:

En la seslén del Consejo de Administracion, que se celebra an Madiid, previa convocatoria en forma, se
adopta el acuerdo de formular las Cuentas Anuales, el informe de Gestidn de GPM ABACUS, Fondo de
Inversién, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, contenidas en un documento
de 25 péginas que serd entregado a la Compafila Auditora y que consta de un balance de situacion, una
cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de camblos en el patrimonio neto, una memoria ¥ un informe
de gestion,

Tedos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman fa presente
diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de fo que doy fe.

Madrid, 27 de Febrero de 2018

El presidente Secretario consejero
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