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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversidn, por encargo del (onsejo de
Administracién de Novo Banco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva, S.A.U.:

Opinidn
Hemos auditado las cuentas anuales de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversidn {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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, ast como de sus
resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normative de informacién financiera que resuita de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la
memoria} v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen méas adelante en la seccién 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 fos de
independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segtin lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos més relevantes de la auditoria son aguellos que, segdn nuestro juicio profesional, han sido
considerados como lfos 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
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fas cuentas anuales en su conjunto, y en la farmacidn de nuestra opinién sobre éstos, y no expresamos una
opinidn por separado sobre esos riesgos.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Riesgo

Segtin se observa en la nota 5 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 camo objeto la obtencién rentabilidad de las aportaciones entregadas por los participes
canalizéndolos a través de la inversién en instrumentos financieros apropiados segln la politica de
inversién establecida por el Fondo. Consideramos este aspecto como mas significativo derivado de la
relevancia de la valoracién de los activos que componen la cartera de inversiones financieras y su
influencia sobre el célculo del patrimonio y por tanto del valor liquidativo del Fondo.

Respuesta del auditor v ohservaciones esenciales
Las comprobaciones realizadas, entre otras, en ef desarrofio de nuestro trabajo han sido las siguientes:

1. Cruzamos los datos de los estados financieros con la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017, comprobando la agrupacién realizada en funcion 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 el ejercicio por el Fondo cruzando ésta
con la informacion soporte entregada y comprobando el circuito completo del asiento realizado.

4. Circularizamos a i3 entidad depositaria del Fondo para obtener certificade de los valores de los que
es titular esta entidad a 31 de diciembre de 2017 y cruzamos con la informacion recogida en fa
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 fa informacion recogida en los estados financieros.

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

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de inversidn, cotrespondientes al ejercicio
terminado a 31 de diclembre de 2016 fueron auditadas por otro auditor que expresd una opinién favorable
sobre dichas cuentas anuales a 26 de abril de 2017,
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Otra informacion: informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn 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 opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion, Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo obtenido en la realizacién de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de 1a 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, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorreciones materiales, estamos aobligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el pérrafo anterfor, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de ias cuentas anuales del ejercicio 2017 y su contenido y
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las
cuentas anuales del Fondo

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

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estdn
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que contiene
nuestra opinién, Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en,
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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 basdndose en las
cuentas anuales,

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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de diseflar
procedimientos de auditorfa gue sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y fa correspondiente informacion revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que puedan generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
Hamemaos [a 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 conciusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
huestro informe de auditorfa. Sin embargo, ios hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacidn global, 1a 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 gestora del fondo en relaclon 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.
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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 consecuencia, los riesgos considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion,

BAILEN 20, 5.A.P.
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NB GLOBAL FLEXIBLE 0-110
Fondo do Invarsitn
BALANCE DE STTUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2047

: e S HIAZIAT
AY ACTIVO NC CORRIENTE U.Gﬁ‘ !A} PATRIMONIO ATRIBUIDO A FARTICIPES O 19.619.268,72 18.138.449,55'
ACCIONISTAS
3 Fnmoviizado inlangible G0 300 A1) Fendos raembotsablos atribuldos a 18.519.253,72 18.136.449,56
. participes o accionlatas
#, Inmeovilizada matedal .00 000 1 Capital 800 0,00
iR Aclivoz por impueslo diferida 0,00 005 # Parlitipes -51.256.250,45 -50.100.714,82
eeeeeememeeors #.  Pdma deomlsién 0,06 0,00
Lﬂ}_ ACTIVO CORRIENTE 18.808,702.94 18,838 373 87 ] 38 Rasacvas 1.365:892,72 1.385,682,72
V. {Acclones pronias) 000 0,00
A Paudores 116.750,63 1.185.031,08 VI Resutados de sjarcleios snterior 87.200.324,50 67.200.324,50
i Carlara da inversionss financisras 17856222684 17.244001.98 VIE  Olas aportaciones de sotios 0,00 400
1. Caniera inigrior VI Rasultade del ejsrcicio 2,189,486,85 -348.852,84
1.1, Valores reprasantaives da deuda 2887840 39008872 1K {E¥videndo 3 cusnta) 0,00 000
12, Instumentes de patrimanio 128090401 1.830.824,42 A-2)  Alusies por camblos de valor en [Fs ] 9,00
Inmnoviiizade material de uso prapio
1.3, [ns¥tuciones ca inversidn colectiva 249.697,27 20820134 A-3)  Oiro patrimonio atribulda [:X¢]¢] 0,00
1.4, Depdsitos en EECC 400 400 e
15, Dervatos 0,00 . 4,00 EBi PASIVO ND CORRIENTE 4,00 8.00]
18, Otros 800 900
1.758.27T868 242897848 | Provisiones a lamo plezo 0,00 000
F3 Cartora axtenor it Caudas a farge plazo 0,00 000
1. Valores represaniativos de dauda 21783263 163080051 M. Paslvos por impussio diferido a50 a.0n
22, Instrumaryies de patimonie 13.188.238,18 12.593.124,52
22 Instilucicnes de inversién colectiva B87.089,30 51164222 [G} PASIVO CORRIENTE 5044922 889.335‘3'[!
Z4. Depdsitos an EECC 0,00 000
2.5. Deafivados {162,327 67.008,85 1. Provigiones a corto plaza 0,00 o0
28 Otros 0.00 oon I Doudas a corto plazo 000 8,00
18.053.813,11 14,700.680.10 ik Acresdores 30.44922 63847431
% Inlersses de (e cartera de inveralén 39,133,085 24,387 41 W Pasivos nanderas 11453 000
4, Inversiones morosas. dudoass o an fitcks 0.00 a0l V. Dervades Q.00 62.850.00
8 Pariedificaciones 0,00 000 W, Perodificaciones .08 0.00
W. Tesorarda 1.640.726.47 425.810,80
{10TAL ACTIVO 0 283877387} {TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1080070264 18836773.87|
[CTENTAS BE ORDEN SRREIE e i)
1. CUENTAS DE COMPROMISO 174909447 22890.861.26
1.4, Compiornisos por operaciones larpas da 1.749.894,43 19.985.372,99
darivasos
12, Compromnisos por operaciones codas de 4,00 3.024.588,26
derivados
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 23.876.704,22 B,959.649,08
2.1, Valores cedidos en préstame por iz U0 0.08 6.00
2.2. Valores spoctados como garants por iy B0 0.00 0.00
23, Valores retibidos on qarantfa por ia NG Q00 0.00
24, Conilef nominal nio suscrito al en clrculactdn 200 0.00
25, Pérdidas fiscalss a companssar 11.266.458.22 10.917.602.38
28 Olros 12640.249,00 -1.847.953.20
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 25.626,698,88 31,555 610,34}
(*) Se ta, Gnica y exclis) aefaclos comparalivos,

La memiota adjunta forma parle integrante de las cuentos anvalss,




NBE GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversion
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

20
1. Comisiones de descuanto por suseripciones ylo reembolsos 0,06 0,00
2 Comisiones retrpcedidas ala liC 329,72 0,00
a Gastos de personai 0,00 0,00
4. Otros gastos da explotacidn
4.1, Comisin de gestidn -286.342,80 -304.719,85
4.2, Comisidn depositario -9.544 80 -10.157,34
4.3. Ingreso/gasto por compensagién compartimento 0,00 0,00
4.4. Otros -38.708.77 -48.841.37
-335.504,37 -363.718,66
5. Amortizacién del inmovilizado material 0,00 0,00
6.  Excesos de provisiones ’ 0,00 0,00
7. Deterioro v resultados por enajenaciones de inmovilizado . 0,00 0,00
IA1)} RESULTADO DE EXPLOTACION -335.264 65 -363.718,66)
8. Ingresos financleros 295.003,17 401.698,66
@ Gastos financieros «2.213,99 -1.370,01
10, Variacién del valor razonabla en instrumantoes financieros
10.1. Por operaciones de la cartera intarior -100.852,16 447.514,94
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 2.037.037.72 448.633,88
10.3. Par operaciones con derivados ~787.934,48 -900.180,94
10.4. Okos 0,00 0.60
1.148,161.08 -3.632,12
11,  Diferencias de cambio -51,840,00 26.580,87
12.  Deterloro ¥ resultado por enagjenaciones de nstrumentos financleros
12.1. Deterioros 0,00 0,00
12.2. Resultados per operaciones de (a cattera interior 222.709,59 43,526,896
42.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior 208,295 84 ~383.502,54
12.4. Resuitados por operaciones con derivados 704.745 91 -68.436,00
12.5. Dtros 0,00 0,00
113575134 -408.411,58
|a.2)  RESULTADO FINANCIERO 2.524.751.60 14.865,82}
|a.3) RESULTADRO ANTES DE IMPUESTOS 2.189.486,95 -348.852 841
13. impuesto sobre beneficios 0,00 0,00
[A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO Z185.486,95 -348.852,84}

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




‘sejEnUE SELMAD G B0 RIS 2Rl BUut] QIUNEE SHOLISW &
‘SOASBIBTLGT SOPA # ‘GIULRAISHIIG A Boun Esuo.ﬁvmru

ELESTBLE6L 000 06'0 00'0 56'380°G81T 100D 05 PTUO0T LS 00’0 [eLT595et ) 00'0 SV S 95T 15 000 LH0Z GNY 130 TYiiS 00TYS 3
o0 500 00 Ei] 00 TO0 000 [ GO0 600 06D 000 UGIENS 00 UGEApY
00'0 00'0 63'0 50'0 000 00’0 o'y no's 00°0 o0 0’0 020 CfUGLILIEE [ SOUCHRURA SRAD
54 269908 o0'o 00'0 o0't 06°0 DC'0 oo'e 0o'o 00’0 200 64 289'508~ 000
i GEL SOET 000 03'0 ou'G 6’0 0’0 0o'e 006 00D o0'G v GET 0N T [reys} S0s|oqRsY 2
$6'ERL'SEE'L 00°0 030 00°0 060 000 00'¢ 00'0 000 00 GE'E6%'566°L 00'0 sauodiasng "4
sadnnsed oo SEUCREIIG it
00°0 06’0 o0'e 0a'o PR ZGBE 000 00'0 00'0 000 00'0 ¥0'258'arE 0o GR1D13 [P CPRYNSSL jap upeandy
SESREEELE 0’0 04 000 S6'88PEaLE 100D 00'0 o'o 00'¢ 0o's 20’0 oo sopmaioos) sosel A soraib maE
o8 GFP BEL 81 000 600 006 Ve zouart: (009 G5 PEC 002 19 600 TLZE9TELL (00D Z8FEL 00105 o060 1162 ONY 130 CIOINE DOYLSNIY OOVS a
%Y 350 0630 640 00 (1Y) 800 G50 [ o0 woa {500 %aJ008 Jod LEy 1
0o'g ou'0 [£15Xs] 0o'o a0'g oo'o 080 080 D0'g 00'0 00'0 ol'a LML 8P Soigum Jod sty 't
pFer ol el o0 0 00’0 00t vi'gssere- loo'o oF PELO0TLY 00°0 ZICeISELE jedD 9riL 00105 000 {J 910% 0NV 130 YNNI ‘GOTYS "D
oo 00’0 ) 000 000 ] (554 =1 000 [5] "53] 0oG UGTR] 500 GODIEY
200 0’0 00’0 000 00'0 00'c 060 00’0 000 000 00'0 800 oourned |9p SEREIEA SBI0 "M
$E' 2618905 00'0 000 00’0 00'0 000 000 ov'n Do'0 000 S8 4SLEOLE 200
$6'GaPSHL S 00'0 on'n 0’0 08'0 000 ov'e a0'e 00’0 000 05" ST 000 sespquieay "2
a9'e2e'sls 00'0 20'0 000 D0'0 10'0 000 000 oot 000 09'BZE'SLE 00D SBUOLMENENS *L
sodonrd voo souaseIBds "
000 000 000 000 2519504 00°0 o' 000 00°0 00'0 6573500 [} alonuofa jop opEyNsel [Bp ugwBody M
va'TE8 B 0a'o 00'0 {00 yo'ZEg eyt (oo 000 00'0 00’0 000 000 000 seppoucdel sopsel A sesautul oy f
6L ESY VS EL 600 {050 oo'e {5'sg5"0l- 00'd 05 PEEBOT LY 69'0 L6 seEL | |00 0 BF 56080 TP 08 1 5163 ONY 1 Gl oqs.mawq oa._qm “H
- » v Y I

F9 eun Gre §6'GaF 60L ¢ {5+Q+%] SOTIIONGOTYE SOLEVD A SOSTUON 36 VLOL
00’0 - ﬁ%aaﬂ%%%&agu‘ggﬁu
00 seisruomoe A sedionued 2 SpnqUie ouowned 18 us egndun soieel & soseadul atoy, {9
Ll et o mnagﬁm:dﬂi.ﬂu nﬁﬂcﬂua_%o?ﬁéwx {e ]
v

[RETE S
wmoxnmx

2502 30 SHEWIINIC 30 LE T2 QOVMINYEL OIINr 1Y JINRCNOLSTHA0T OL3N GINCREMLYY T3 NI SOIBNVD 30 00VIST
UBErRNY 3P 0pUG
204-0 FIQIKE1S TYHOTO GN



NB GLOBAL FLEXIBLE 01060
Fondo de inversion
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1 Resefia del Fondo

NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100, Fondo de Inversion, {en adelante el Fondo) se consiituyé en Madrid el 24 de
mayo de 1984 por un periodo de tiempo indefinido bajo ka denominacion de BM Global, Fondo de tnversién
Mohillaria, y estd sujeto a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de instituciones da Inversién Colectiva,
considerando las uitimas modificaclones introducidas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, &l Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y posteriores modificaciones por el Real Decreto 832015, de 13 de febrero y por el
Real Decreto 877/2015, de 2 de oclubre, por &l que se reglamenta dicha ley, y en Ia restante normafiva
aplicable.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de lnversién de la Comision Macional del Mercado de
Valores con el n® 504, en la categoria de no armonizado.

El domicilio social det Fondo se encuentra en la calle Serrano, n® 88, Madrid.

El objeto del Fondo es la captacitn de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento de! inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos.

El follete de Inversion del fondo se encuentra registrado y a disposicion del poblice en el registro
correspondiente de ja Comisién Nacional det Mercado de Valores, folleto donde se describe la politica de
inversién para ef mismo.

Dada la aclividad del fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con ef patrimonio, la situacién financiera
y los resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especiiicos respecto a la informacién de
cuestiones medioambientales en fa memoria de las cuentas anuales,

La gestion y administraclén del Fondo estan encomendadas a Novo Banco Gestién, Socledad Gestora de
Instifuciones de Inversién Colectiva, $.A.U.

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

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuenias anuales han sido obtenidas de los regisfros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formatos y criterios de valoracidn establecidos en fa Circular 3/2008 de 11 de sapliembre, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
reservada de las instituciones de inversién colactiva, y demas normativa especifica de las Instituciones de
inversion Colectiva, de forma que muestran ia Imagen fiel del patrimonio, de Ia situacién financiera y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diclembre de 2017, que han sido
formuladas por los Administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo, se someteran a la aprobacién de la
Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestora, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna
modificacion, Estas cuentas estan expresadas en Furos.
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Comparacién de la informacion

Las cuentas anuales correspondientes al ejerclcic 2017 se presentan comparafivas con las cifras
correspondientes al ejercicic anterior, que formaban parte de fas cuentas anuales del gjercicio 2016. Las cifras
relativas al ejercicio 2018 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos
comparativos.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en 12 nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significalivo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejade de aplicar en su
preparacién.

Los resuitados v la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas cortables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por Jos Administradores de la Socledad Gestora del Fondo para la
alaboracién de las cuentas anuales.

Estimaciones contables y correccion de errores

En las cuentas anuales del Fondo se han utiizade ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Socledad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas astimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas sstimaciones se han realizado sobre la base de ja mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al 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 del Fondo, cualgulera que sea su politica de inversion, estan sujelas a las
fluctuaciones del mercado y oiros riesgos inherentes a la inverstdn en valores (nota 5), lo que puede provocar
que el valor liquidativo de la parficipacion fluctie tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en Jas estimaciones cortables ni errores que se hubleran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2017 y 2018.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en las correspondlentes notas de
la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2016.

3 Principios contables y normas de registro y valoracién

Los principios contables y normas de registro y valoracién mas significativas aplicadas por el Fondo en ia
elaboracion de sus cuentas anuales se muestran a confinuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

£n 1a elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion dei Fondo continuaré en el futuro
previsible, por lo tanto, la aplicacién de las normas contables no esta encaminada a determinar el valor del
patrimonio a efectos de su iransmision global o parcial ni el imperte rasultante en caso de su lguidacion.
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No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su caracter abierfo, las normas contabies tendran
como finalidad la determinacién del valor liquidative de las parficipaciones.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se reglstran contablemente en funcibn del periode en que se devengan, con
independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

Deudores

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

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los Interesss devengados se conlabilizan en la cuenta
de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interas efective. No obstante, aquellas parlidas cuyo
importe se espere recibir en un plazo de tismpo Inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan tenfendo en cuenta los flujos de
efective fuluros estimados, descontados al fipo de interds efectivo calculado en e momente del
reconocimienio. Las correcclones valorativas por deterioro as! como sy reversién se reconocen como un gasto
0 un ingreso en ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros

Clasificacion

Los activas financieros a valor razonable con cambios en ia cuenta da pérdidas ¥ ganancias, son los
sigulentes:

1. Valores representativos de deuda. Obligaciones y demas vatores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion cansistente en un interss, implicito o explicito, establecido
confracluaimente, e instrumentados en titulos o en anolaciones en cuenta, cualqulera que sea el
sujeto emisor.

2. instrumentos de pafrimonio. Emitidos por oltras entidades, tales como acciones y cuolas
pariicipativas, que tienen [a naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,

3. Instituciones de Inversién Calecliva, Incluye, en su caso, ias participaciones en otas Instituciones de
Inversién Colectiva.

4. Depbsitos. Incluye los depésitos que ef Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcidn de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria®,

5. Derivados. Incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y ef valor razonable de fos
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene conlratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruclurados mantenidos por el Fondo.

8. Oftros. Recoge, en su caso, las acciones y pariicipaciones de las entidades de capifal - riesgo
regulado en la Ley 222014, de 12 de noviembre, asl como imporles correspondientes a obras
operaclones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

Los aclivos financieros se valoraran Inicialmente por su valor razonable que, salve evidencia en confrario,
serd el precio de la transaccion mas los costes de transaccisn explicitos directamente atribuibles a la
oparacion y excluidos los infereses por aplazamienta de pago.
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Los intereses axplicitos deverigados y ho vencidos o cupén corrido, se registrardn en la cuenta intereses
de la cartera de inversién del aclivo del balance de situacion, cancelandose en el momento del
vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que se hublesen adquirido, formaran
parte de la valoracién inicial,

Las Instiluciones calcutaran, con |z frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10%, el valor
razonable de cada uno de Ios valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los aclivos se
vatoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de fransaccion en que se pudiera incurtir en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas
¥ ganancias.

Si el valor razonable incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones
en e valor razonable se tendran en cusenta los saldos de la cusnta Intereses de la cartera de inversién.

En el caso de venta de derechos preferenies de suscripcion y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarios, el importe de Jos derechos disminuira la valoracion de los activos de los gue proceden.

La determinacién de! valor razonable de los activos financieros se realizara segin las siguientes reglas:

1. Instrumentos de patrimonto colizados, Su valor razonable es el valor de mercado que resulte de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencla, st existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio cficial de clerre.

2. Valores no admitidos atn a colizacién, Su valor razonable se calcula mediante cambios que resultan
de cotizaciones de valores similares de la misma enfidad procedentes de emisiones anteriores,
teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

3. Valores reprasentativos de deuda cotizados. Su valor razenable 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 la transaccion méas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde
el momenta de ka transaccién, En cualquier caso, las téenicas de valoracion deberén ser de general
aceptacitn y deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular
fa situacién actual de tipos de interés y el riesgo de crédito def emisor.

4, Valores representativos de deuda no colizados. Su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversidn a los tipes de inferés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda pablica, incremertados con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion
de los valores.

5. Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los lipos de
mercado vigentes en cada momento.

8. Acciones o parficipaciones en otras Instituciones de Inversién Colecliva y entidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liquidativo det dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizara e
Gitimo valor liquidativo disponible. £n caso de que se encueniren admilidas a negociacidn en un
mercado 0 sisterna multilateral de negociacion, se valoraran por su valor de cotizacion del dia de
referencia, siempre que sea representativo, Para las inversiones en [IC de Inversién libre e 1IC
extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

7. instrumentos financieros derivados. Su valor razonable es el resultante de aplicar el cambie coficial de
cierre. En caso de gue no exista un mercado suficlentemente liquide, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se
valararan mediante la aplicaclén de métodos de valoracién adecuados, conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision Naclonal del Mercado de Valores, y sus
sticesivas modificaciones.
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7. Intereses de cartera de Inversion. Recoge, en su caso, ia periodificacion de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efeclos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mds de noventa dias desde su vencimiento fotal o parcial.

Baja del balance de situacién

Las Instiluciones dardn de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiers, siende necesario que se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, no se darén de baja fos activos financieros en los que no se refienen sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propledad.

En ef caso de que la institucion de inversién colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialments los
tiesgos y beneficios, el active financiero se dara de baja cuando no se hublese relenido el control del
mismo, situacién que se delerminaré dependiendo de fa capacidad del cesionarlo para fransmitir dicho
activo,

Pasivos financieros

Clasificacion
Los pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias son los sigulentes:

1. Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emilidas vy &l valor razonable de
los contratos de permuta financlera que el Fonde tiene contratados, asf como los derlvados impiicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

Los débilos y partidas a pagar son los siguientes’

1. Deudas a largo/corto plazo; recoge, en su caso, las deudas coniraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con enfidades de crédito, Se clasifican a efectos de su
valoracion 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, inchidas las cuentas con fas Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestidén y depbsita. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas
a pagar”,

Reconocimiento y valoracién

Pasivos financleros a valor razonable con camblos en la cuenta de pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta calegoria se realizara de acuerdo a los
criterios sefialados para los actives g valor razenable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En particular, en el caso da la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivas surgidos
por venta en firme de activos adqulridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en
su cago, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restituclén de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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La principal técnica de valoracion aplicada por ta Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de los
Instrumentos financieros valorados a valor razonable es ia comespondiente a la utilizacion de
cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se ufiliza fundamentaimente
para valores representativos de deuda piblica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su
casn,

En los casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de mercado, la Sociedad
(Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precic qus el mercado fijaria, utifizando para ello sus
propios modelos internos, Para realizar esta estimacién, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la
exfrapolacién de datos observables del mercado. La mejor evidencla del valor razohable de un
instrumento financiero en &l momento Inicial es ef precio de 1a transaccién, salve que el valor de dicho
Instrumento pueda ser obtenido de ofras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar
instrumento, o valorarse usando una técnica de valoracién donde ias variables utiiizadas incluyan sdlo
datos cbservables en el mercado, princlpalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentaimente en determinados valores representativos de deuda privada o depdsitos en entidades
de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de 2017 por ef modelo interno de fa
Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del *valor presente”, por el que les
flujos de caja fulturos esperados se descuenitan empleando las curvas de tipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los mercades.
Para la delerminacion del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, la Sociedad Gestora del Fonde uliliza valoraciones proporcionadas por las
contraparies del instrumento derivado, que son perfodicamente objsto de contraste mediante contra
valoracion, ulilizando distintas técnicas como el modelo de "Black—-Scholes” o similar, que de 1a misma
manera emplea inputs observables de mercado para oblener dafos 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 olros, los términos de los contralos y los datos
observables de mercado tales como tipos de interds, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este
sentldo, los modelos de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas
metodologias mediante el calculo intarno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio
negociade activamente.

Débltos y partidas a pagar

Se valorardn por su valor razonable que serd el precio de la fransacclon ajustado por los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizard a su coste amorfizado. Los intereses devengados se coniabilizarén en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obsiante, aquellas
parlidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior & un afto, se podréan valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los fiujos de efectivo no sea significative.

Baja del balance de situacion

Se dara de baja cuando la obligacion se haya extinguide. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la confraprestacién pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles se reconocers en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados & instrumentos de patrimonio, se contabliizan el dia de
confratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacionas del mercado de
divisa, se contabilizan ef dia de liquidacién. Las compras se adsudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financleras” interior o exterior, segin corresponda, del activo del balance de situacion, segln su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deteriore y resultado por enajenaciones de
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instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la carfera interior (0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia ds
efecucion et de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el niimero de participaciones o acciones
a asignar, La operacién no se valoraré hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en al epigrafe "Deudores” del balance de situacién.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compravenlas de valores a plazo se reglstran en el momanito de la contratacién y hasla al
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

£n los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no an el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de os cambios en el valor razonable de estos confratos. La
contrapartida de eslas cuenias se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera Interior o exterior y del
aclivo o del pasivo, segln su saido, del balance, hasta la fecha de su fiquidacién,

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance de situacién,
ndependientemente de cuéles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe *Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 extarior)”,

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando existen operacicnes de contralos de futuros, opeiones yio warrants se registran en el momento de su
contratacién vy hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del conirato en ios epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados’ de
ias cuentas de orden, seguin su haturaleza y por el Importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance de situacién, en la
facha de ejecucion de la operacién.

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

En tos epfgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operacianes con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los camblos en e valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cusnlas se regisira en el eplgrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo
o del pasivo, segiin su saldo, del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacidn.

En aquellos casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacién diaria, Jas corrgspondientes
diferencias se contabilizaran en ia cuenta "Deterioro v resultado por enajenaciones de Instrumentos financleros
— Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ei caso de operaciones sobre valores, si ia opclén es ejercida, su valor se incorpora a la valoraclén iniclal o
posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de éslos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantla por la IC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ol valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria" ‘det balance de
situacion.

Moneda extranjera

Las fransacciones en moneda exiranjera son aquelias que se denominan o liquidan en una moneda distinta de
la moneda funcional de la institucion,

Toda transaccion en moneda exiranjera se convertira a la moneda funcional, mediante fa aplicacion al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccion.

Cemo tipo de cambio de contado, se tomaré el tipo de contado mas representativo del mercado de referencia
a |a fecha en cuestién o, en su defecto, det ditimo dia habll anterlor a esa fecha.

Las paridas monetarias y las parfidas no monetarias que formen parie de la cartera de instrumenios
financieros se valoraran con la frecuencia que corresponda de acuerdo con fa Norma 10?, al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion.

En el caso de partidas monetarias que sean lesoreria y débilos v créditos, las diferencias de cambio, ianto
positivas como negalivas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
gananclas bajo el eplgrafe Diferencias de cambio. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que formen parle de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratardn
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liquidativo

El valor liquidativo de las particlpaciones en el Fondo se calculan diariamente, v es af resultado de dividir &l
pairimonio, determinado segin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en el articulo 78 det Real Decreto 1082/2012, de la Comisién Nacional del Mercado de
vValores, entre el nimero de participaciones en circulacién a la fecha de célculo,

Suscripciones y reembolsos

Sa contabilizan por ef importe efectivamente suscrito o reemboisado con cargo o abono, respectivamente, al
epigrafe “Participes” de pasivo del balance de situacion el Fondo.

El precio de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o resmbolsada como el
efectivo a raembolsar en su ¢aso.

En el periodo que media entre la sclicitud y la determinacion efectiva del precio de las parlicipaciones, el
importe solicitado se registra en el capltulo “Deudores por suscripcién de participaciones” del activo del
palance de situacion del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” det pasivo del balance de situacién del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerard en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas vy
ganancias, y estaré constituido por el impuesto corrlente y el impussto diferido.

Ei impueslo corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecusncia de las liquidaciones
fiscales del impuesto de beneficios una vez conzideradas las daducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscaimente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta.
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El impuesto diferide se corresponde con ef reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y activos por
impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar 0 menores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios fuluros) darén fugar a
pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles {que dan lugar & 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 gue existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningtin caso y s6lo se reconocerdn meadiante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en suU caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de Ias cuentas de
orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferldo se reconocen siempre; los activos por impussto diferido sélo se
reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La
cuantificacidn de dichos activas y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en e}
momenio de su reversion. En caso de modificaciones en fas normas tributarias, se producirén los
correspondientes ajustes de valoracion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos ulilizados, en su caso, por el Fondo, para e
reconocimiento de sus ingresos y gaslos:

ingresos por Intereses y dividendos

Los infereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
feconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devenge, por aplicacién del método del
fipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
itiglo, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de la
cartera de aclivos financieros se registra en e} epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de ia
Cartera de Inversion” del activo del balance de situacion. La contrapartida de esta cuenta se registra en
apigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingrasos financleros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en sl momento en que nace e deracho a
percibirlos por el Fondo.

Comisiones y conceptos asimilados

los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previarmente
soportadas, de manera directa o indiracta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la {IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depésito, asf como otros gastos de gestién necesarios para que el Fondo
realice su acfividad, se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacién del valor razonable en instrumentos financiercs

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra an los eplgrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
firancleros” y "Variacidn det valor razonable en instrumentos financieras”, seglin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Operaciones vinculadas

La Ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normativa en relacion con las operaciones vinculadas, Para ello, los administradores de la Scciedad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con el objeto de evitar conflictes de interés y asegurar que astas
operaciones se realizan en interés exciusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos
registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vincutadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por Higuidacién e intermediacién, el Importe
de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el imporle efectivo por
compras y ventas realizado en aclivos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora,

4 Deudores
El detalle de los deudores al 31 de diciernbre de 2017 y 2018, es e sigulente:

Dividendo acclones extranjeras 2.301,72 0,00
Comisiones retrocedidas 273,53 0,00
Depodsitos de garantias 36.553,72 550.707,29
Administraciones ptblicas deudoras 73.014,83 72.871,01
Operaciones pendientss de liquidar 3.706,83 533.352,78

116.750,63 1.165.931,08

La cuanta de Deudores por depasitos de garantias recoge los importes cedidos en garantla por posiciones en
futuros financieros vivos al cierre del sjerciclo.

ta cuenta de Deudores por comisiones retrocedidas recoge las retrocesiones de la comision de gestidn
pendiente de cobro al clerre del ejercicio.

La cuenta de Administraciones piblicas deudoras al 31 de diciembre de 2017 vy 2016 tiene el siguiente detalle:

H.P. deudora retenciones ejercicios anteriores 645,87 468,81
H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 73.268,88 72.402,40
73.814,83 72.871,01

5 Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 se incluye como Anexo |, el cual
forma parte integrante de esta nofa.

El desglose en Euros y en divisas, de Ia cartera exterior de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017
es el siguiente:
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EUROS

" EURG

CARTERA EXTERIOR |

IVISAS ST ETOTAL
Valores representativos de deuda 2.001.356,21 177.869,10 2.179.325,31
Instrumentos de patrimonio 6.488.644 55 6.697.591,83 13.186.236,18
Instituciones de inversién colectiva 0,00 687.089,30 667.089,30
Derivados 1.162,32 0,00 1.162,32

8.491.163,08 7.562.650,03 16.053.813,11

El desglose en Euros y en divisas, de la cariera exterior de inversiones financleras al 31 de diclembre de 2016
es el siguients:;

EURGS]

CARTERAEXTERIOR VISAS

Valores representativos de deuda 1.618.980,51 0,00 1.618.990,51
instrumentos de patrimonio 4,705.606,85 7.887.517.67 12.503.124,52
instituciones de inversion colectiva 0,00 511.542 22 511.542,22
Derivados 67.008,85 0,00 67.008,85

£.391.608,21 8.389.069,89 14.780.6686,10

Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda al 31 de diciembre de 2017 y
2018, as el sigulente:

Inferfer a 1 affo 0,00 0,00
Comprendido entre 1 y 2 afios 0,00 0,00
Comprendida antre 2 y 3 afios 0,60 0,00
Comprendido entre 3 vy 4 aflos 0,00 0,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 321.731,47 0,00
Superior a 5 afios 2.086.272,24 2.008,047,23

2,408,003,71 2.009.047.23

Depésito de los titulos

Novo Banco, S.A., Sucursai en Espafia, como entidad depositaria del Fondo, es responsable a todos los
efectos de ia custodia de los valores mobiliarlos y activos financieros que integran la carlera del Fondo {nola
.

L.os valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden plgnorarse ni constituirse en garantia
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para
ot ejercicio de esta funcion.
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Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo mantenia las sigufentes posiclones en las cuenlas de
compromiso:

EUROS

2017 2016
Opciones y warrants comprados 0,00 8.973.000,00
Opciones y warrants vendidos 0,00 4.950.000,00
Futuros comprados 1.749.994 43 £.042.372,98
Futuros vendidos 0,00 3.024.588,26

1.749.964 43 22.980.961,25

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por
el Fondo tenfan un vencimiento inferior al afio.

Derivados

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la totalidad de! importe que el Fondo lenia registrado en el epigrafe
"nversiones finarcieras-Derivados” del activo del batance de situacion corresponde a posiciones denominadas
en moneda Euro.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2018, fa lotalidad det importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“nversiones flnancieras-Derivados” del pasivo del balance de situacién corresponde a posiciones
denominadas en moneda Euro.

Gestion de riesgo

La gestidn de los riesgos financieros del Fondo estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicion del Fondo al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de lipo de interés, el
riesgo de tipo de camblo v el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asl como a los riesgos de
crédito v liquidez. En este senlido, el Real Decreto 108212012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos gque limitan dicha exposicién y que son controlados por la Socledad Gestora de la
Fondo. A continuacidn se Indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta el Fondo:

+ Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva.

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salve en las {IC cuya politica de inversién se base en
ta inversién en un Unico fondo. Asimismo, fa inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados.

La inversién en los aclivos e instrumentos financieros emitides por un mismo emisor (entendido éste como
todas las entidades que forman parte de un mismo grupo econdmico) no podra superar el 5% del
patiimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los emisores en
los que supere el 5% no exceda del 40% del pafrimonio del Fondo. Puede guedar ampliado al 35% cuando
se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del gue Espafia sea miembro o por
cualquier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada
en calificacién de rlesgos de reconacido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desse
superar el limite del 35%, se especiflicaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se
tiene Invertido més del 35% del patrimonio. Quedaré ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa
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emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses
en &l caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las
que se supere el limile del 5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.,

s Limile general a la inversién en derivados.

La exposicidn tolal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financleros derivados no podré superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entenderd cualguier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de [a utiizacion de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningdin caso podran superar el 10% def patrimonio def Fondo,

La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del pafrimonio con cardcter
general y al 10% del patiimonio si [a contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones,

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizade por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depésitos que el
Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar e! 35% del patrimonio del Fondo.

t.as posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podréan superar ef 20% de patrimonio det Fondo

La exposicién al rlesgo de mercado del active subyacente asociada a la utifizacidn de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiente de los limites de diversificacion
sefialados en los ariculos 502, 51.1 y 51.4 a 51.5 del Reat Decrefo 1082/2012. A iales efectos, se
excluiran Jos instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con
los requisitos establecidos en el articulo 50.2.4), fipo de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad,

A estos efactos, las enfidades perenecientes 2 un mismo Grups econdmico se consideran un Unlco
emisor.

+  Coeficiente de fiquidez.

Et Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calcutado sobre el
promedio mensual de saldos diarlos del patrimonio del Fondo.

¢ Obligaciones frente a terceros.

El Fondo podré endeudarse hasta el limite 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 adquisicién de
activos con pago aplazado, con fas condiciones que establezea la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores. No se tendrén en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de figuidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa el Fondo en el caso de que alguna contraparie
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con fa misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los
limites a la inversién y concentracitn de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo i3 Sociedad Gestora det Fondo consiste en la
definicién y monitorizacién periddica de limites intemos que, en funcién de la vocacion inversora de 1a 1iC,
determinando, entre otros aspectos, rating minimo de inversién y rating medio de la carlera, la exposicién
méxima por emisor y su rating y exposicién méxima por framos de rating, etc.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo inviriese en valores de baja capltalizacién o en mercados con una reducida
dimensién vy limitade volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de inversion Colactiva con
fiquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Socledad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientas de Hquidez y garantizar los reembolsos de fos participes,

En concreto, la politica de control del rissgo de liquidez que fleva a cabo ia Sociedad Gestora del Fondo
consiste en la definicién y moniforizacién periddica de limites infernos que, de acuerdo con la vocacion
inversora de Ia IIC, determinando, entre otros pardmetros, e! porcentaje minimo de liquidez {tesoreria y
adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicién méxima a aclivos poco liquidos.

Riesgo de mercado

E} riesgo de mercado representa fa pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencla de movimientos adversos en los precios de mercado. Los faclores de fiesgo mas significalivos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conlleva un rinsgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de lipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fonde se vea sfectada por la volaiifidad de los mercados en los que invierle.
Adicionalmente, la Inversién en mercados cansiderados emergentes puede conlievar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de Indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas méas volétiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad Gestora de! Fondo consiste en la
definicién y monitorizacién peritdica de limites internos que, en funcién de la vocacion invarsora de Iz [IC,
determinando, entre otros criterios, las bandas de exposicién méxima y minima de las carteras a renta variable
v a renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposiclén a riesgo de tipos de interés (duracian).

Los riesgos inherentes a fas inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
infarmativo, segiin lo establecido an la normativa aplicable.

8 Acreedores

£l detalle de los Acreedores al 31 de diciembre da 2017 y 2016, es el sigulente:
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Acreedores compra valores nacionales 0,00 0,00

Acreedores compra valores extranjeros 0,00 0,00
Acreedores por suscripciones y reembolsos 56.016,72 33.855,65
Acreedores prestacién de servicios 32.004,52 33.819,00
Primas opciones 0,00 0,00
Dapésitos garantia 0,00 0,00
Administraciones publicas acreedoras 2.477.98 17,72
Operaciones pandientes de liquidar 0,00 568.781,94
Olros 0,00 0,00

80.448,22 636.474,31

La cuenta de Administraciones piblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene el siguiente
detalie:

H.P. acreedora por |L.R.P.F. 242798 17,72

7 Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la composicin de este epigrafe del batance de situacién era fa siguiente:

Novo Bance, S.A., Sucursal en Espafia {euros) 1.212.919,81 300.959,01
Novo Banco, S.A., Sucursal en Espaiia {divisas} .427.805,56 34.851,79
1.640.726,47 425 810,80

Garantias recibidas en efectivo {euros) 0,00 0,00
Garantias reclbidas en efectivo {divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

Olras cuentas de tesoreria (euros) 0,00 0,00
Qlras cuentas de tesoreria : (divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejercicios 2017 y 2016 un tipo de

interés anuatl de mercado,
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8 Participes

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, ef patimonio del Fondo estaba formalizado por paricipaciones de iguales
caracteristicas, representadas por cerdificaciones, sin valor nominal vy que confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio,

El valor liguidativo de cada participacidn a 31 de diciembre de 2017 y 2018 se ha obtenido de la siguiante
forma:

Patrimonio atribufdo a participes al cierre del ejercicio 19.519.253,72 18.136.449,56
Numsro de pariicipaciones emitidas 1.503.014,70 1.568.633,83
Valor liquidativo por participacion 12,99 11,56
Nlmero de participes 2.282 2.097

El movimiento del pafrimonic atribuldo a participes durante los ejercicios 2017 y 2016 se recoge en el Estado
de cambios en ¢l patrimonio neto correspondiente.

£l resuitado del ejercicio, una vez considerade el impuesto sobre beneficios, se distribuira en fa cuenta de
"Participes” del Fondo,

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian participes (ni personas fislcas ni Juridicas) con participaciones
individuales significativas.

Conferme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de participes de los fondos de inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo casc dispondra dal plazo de un afio para llevar a cabo ia reconsfitucién permansnte del
nimero minimo de participes.

9 Otros gastos de explotacién
Comisiones de gestion y depdsito

Segun se indica en Ia nota 1, la gestion y administracién del Fendo estdn encomendadas a Nove Banco
Gestidn, Sodiedad Gestora de Institluciones de Inversion Colectiva, 5.4.U, Por este servicic la Sociedad Gestora
percibirda por sus servicios una comision anual de gestion del 1,50% sobre el patimonio. La comisién se
calculara diariaments y se liguidard mansualmente. El importe por este conceplo ha ascendido a 288.342,80
Euros at 31 de diciembre de 2017 y a 304.719,85 Euros al 31 de diclembre de 20186,

Segln se indica en ka nofa 1, los valores mabiliarios estan bajo Ia custodia de Nove Banco, S.A., Sucursal an
Espafia, Entidad Depositaria. Por este serviclo Entidad Depositarla percibird por sus servicios una comisién
anual de depdsito del 0,05% sobre el palrimonio efectivo custodiado. El Imporie por este concepio ha
ascendido a 9.544,80 Euros al 31 de diciembre de 2017 y a 10.157,34 Euros al 31 de diclembre de 2016.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamente la Ley de Instituciones de Inversitn
Colectiva y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrolla en su Tiule V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instiluciones de inversién
Colectiva, Con fecha 13 de octubre de 2018 ha entrado en vigor [a Circular 4/2018, de 29 de junio, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva y entidades reguiadas por iz Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de los depositarios de instituciones de inversidn colectiva desarrollando el alcance de las funcianes
y responsabllidades gue tienen encomendadas, asi como las especialidades y excepciones en el desempefic
de dichas funciones.

Las principales funciones son:
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1. Garanlizar que [os flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar qua, en ningdin caso, fa disposicion de los activos def Fondo se hace sin su consentimiento
y autorizacidn.

3. Separacion enire a cuenta de valores propia del depositario vy la de ferceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositaric y de sus clientes en |z misma cuenta.

4, Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a
nombre del Fondo.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositaric o de un subcustodio expresamente designado
por aquel,

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, v limiles que establezca la normativa y el folleto
del Fondo.

8. Supervisar os criterios, formulas y procedimientos ulilizados por la Sociedad Gestora para el célculo
del valor liquidativo de las acciones del Fondo.

9, Contrastar la exaclitud, calidad v suficiencia de {a informacidn y documentacién que la Sociedad
Gestora debe remitir a la Comisién Nacional del Mercadoe de Valores, de conformidad con la
nermativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y deméas aclivos financieros que integran el patrimonio del

Fondo, bien directamente o a través de una entidad participanta, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de 1a realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacidn de ias operaciones se realiza en manera puntual, en el plazo que
determinen las regias de liquidacién que djan en los mercados o en los términos de liguidacion
aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra y venia de valores, y cobrar los
intereses v dividendos devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en
circulacién asi como cumplimentar las érdenes 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 gestibn y adminisiracion la realiza Nove Banco Gestldn, Socledad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., con la que tiene suscrito Un contrato de gestidn.

Honorarios de auditoria

Los honorarics correspondientes a la auditoria del ejercicio 2017 y 2016 han ascendido & 4.150,00 Euros y
5.000,00 Eurcs, respectivamente, no habiéndose percibide por el auditor ni por sociedades vinculadas al
mismo, cantidad adicional alguna por otros conceptos.

10 Situacion fiscal

No existen diferencias significativas entre e} resultado contable antes de impuestos del ejercicic y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre Sociedades es det 1%.

Cuando se generan resulfados posilivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepic de impuesto sobre beneficios nefo, en su caso, del
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afecto de la compensacian de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en
el caso de que el fondo obtenga 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 negafivas de ejercicios anterlores a compensar,
admitiendose Ja compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea iguat o infarior a un milidn de Euros.

Al 31 de diclembre de 2017, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar” na
recoge la compensacién de las pérdidas fiscales correspondientes af ejercicio 2017.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resullados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetas a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de
carécter contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinitn de los
Administradores de la Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos confingentes es remola y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las cuentas anuales del Fondo,

11 Ofra informacion

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no tenia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores
de su Sociedad Gestora, tanto los importes psndientes de pago a proveedores en operaciones comerciales at
31 de diciembre de 2017 y 2018 como los pagos reafizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y
2016 cumplen o han cumptide con los limites legales de aplazamiento.

Acontecimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a parfir del cierre del sjercicio no se han producido acontecimientos
dignos de mencién.
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NB GLOBAL FLEXIBLE 0-100
Fondo de Inversién
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
El 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Evolucion de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible

£1 afio 2017 termind denfro de un escenario donde la expansidn econdmica se habia extendido a lo largo del mundo can
niveles de inflacion bajos. Los avances tecnoldgicos y la mayor flexibilidad laboral fueron fos principales causanies de gue
los niveles de inflacién se situaran por debaje de lo deseado. El impacto de estas cuestiones en el largo plazo explicd que
muchos integrantes de los bancos centrales de los pafses desarrollados dirigieran sus miradas hacia ofras cuestiones. El
mejor resumen lo hizo Draghi en referencia a la Eurozona, “los riesgos de deflacian han guedado afrds, pero tambisn han
minorado las probabilidades de afrontar bajas tasas de inflacién”. Asi pues, durante el afio si hubo inflacién y las cifras a
escala global estuvieron en el entorno del 3%, apuntaladas por las mejoras en los paises desarrollados.

En marzo, Draghi considar que los "resgos de deflacién habian desaparecido en gran medida” y el comunicada del
encuentro de la entidad ya no recogit la mencién a la posibilidad de “actuar con fodos los instrumentos deniro de st
mandato”. Un primer paso que se vio seguido de ofros, como la retirada del comuntcado del encuentra de junio de la
mencion a asistir a menores tipos en ta UEM. El tenguaje del banco central fue evolucionando hacla un tono menos
generoso, sn linea con las mejoras detectadas en la Eurozona y que llevaron a describir un entorno de riesgos equilibrados.

F} gran paso del BCE lleg6 en otofio cuando decidié prolongar en 9 meses las compras netas de activos, hasla septiembre
de 2018. Unas compras gue todavia no divisarlan una fecha para su fin, pero gue se recortarfan de 60 mm € hasta 30 mm €
con el inicio del proximo afio. Las anteriores cifras, junto a los actuales niveles de lipos y las reinversiones de los
vencimientos, conlinuaron suponiendoe una politica monetaria expansiva para la UEM. Los niveles de inflacion
Insatisfactorios en la zona euro y, sobre todo, la necesidad de constatar que su mejora sea auto-sostenible, juslificaron esta
situacién; sin embargo, en un Gltimo gesto en 2017, Draghi apunté que las perspeclivas para la mencionada sostenibilidad
habian mejorado.

La Reserva Federal Bevé a cabo fres subidas de tipos que los Hevé del §,75% hasta el 1,50%, dichas subidas pasaron a un
segundo plano respecto a los pasos dados para reducir el balance. A mediados de afio, se decidié 1a hoja de ruta para
culminar este proceso y, en septiembre, se aprobd el Iniclo de su aplicacion; de forma que empezd a limiiarse la cuantia de
las reinversiones de [os vencimientos de la cartera de la Fed, limitacién que rimestraimente evolucionaria al alza, de no ser
recomendabile lo contrario. Sin embargo, esta situacian no se dio y ef gran hito se confirmé en diciembre, pues se aprobé a
aceleracion del ajuste del balance de la Reserva Federal con el inicio def afio. Durante la segunda mitad del afio EE.LUU.
mostit un aumertu de la actividad econdmica; sin embargo, la politica monepolizé gran parte de los titulares del afo
estadounidense, desde las tensiones 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, aungue fue
descafeinada respecto a las pramesas iniciales, permitié empezar a jugar a favor del crecimiento en 1a parte final def afio.

La menor generosidad monetaria de la Fed, se vio acompafiada en noviembre por una subida de tipos en +25 p.b hasfa
0,50% en Reino Unido. Ef Banco de Inglaterra, a modo de cortafuegos de las ramificaciones del apoyo al Brexit, arliculd en
2016 un complelo paquete de medidas de esifmulos 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 fo esperado y la inflacion subié hasta cotas de! 3% anual
srosionando los racursos reates de los hogares, de forma que la entidad briténlca aprovechd esta coyuntura para recuperar
su margen de confort volviendo a sifuar fos tipos en la cota de 0,50% que tanto le costd sacrificar. El banco central britanico
siempre luvo muy presente el impacto de ios tipos sobre Ia banca y los planes de pensiones, explicando su deseo de
recuperar el “colchon” por esta via. El Brexit pas6 por fases baslantes dispares en 2017 desde la apuesta de May, a favor
de unha 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 el visto bueno a los resuitados de la primera fase de las
negociones.

En términos de hitos politicos, la primera gran cita de este afic fue en Holanda, donde el partido euroescéptico VWD
cosaché unos resultados peores de o previsto al lograr el 13% de los votos, permitiendo un respiro que fuvo continuidad
con la sélida victoria de Macron en las elecciones a la Presidencia de Francla en mayo. Por el contrario, las noticias en ia
segunda mitad del afio fueron menos posiivas, dado que los resultados electorales en Alemania complicaren la
conformacién de gobierno y dejaron la puerta abierta a unas segundas elecciones, mientras que en Austria los
euroescépticos se convirtieron en la bisagra para poder gobernar. Sin embargo, estas noticias {legaron en un momento de
aceleracién del crecimiento y sorpresas positivas a este respecto, haciende gue su impacto fuera muy distinto a lo que
hubiera ocurrido unos trimestres antes.

Las elecciones en lalia acabarén celebrandose en 2018 y lo harén en un escenario de consofidacion de la recuperacién
econdmica, pero también marcado por las presiones en el mbito europeo para poder mejorar el trato a la banca italiana. A
comienzos de junio, las autoridades falianas consiguieron acordar con Bruselas el rescate preventive de Monte dei Paschi,
justo unas semanas antes de tener que afrontar la fiquidacién de Banca Popolare di Vicenza y Veneto Banca.

En Espaia, y también en junio, asistimos a ia resolucién del Banco Popular y @ sy posterior venta al Banco Santander. Un
hecho que se produjo en un afto caracterizado par el dinamismo del crecimiento, como atestiguan los avances del PiB en
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niveies del 3%. No obstante, esta situacién se vie ensombrecida, parcialmente, por el aumento de la incertidumbre politica
en los ditimos meses de} ario,

Portugal vivid un buen afio del que caben destacar dos cuestiones; la salida del procedimiento de déficit excesivo v la
subida del rating del pals por parte de S&P. En septiembre, la agencia estadounidense volvid a situar la nota porfuguesa en
grado de inversién al mejoraria hasta BBB-,

A pesar de la continuidad de clerlos problemas de fondo y episadios negativos, ef saldo de 2017 fue mucho major de Io
esperado y podria resumirse como un gjerciclo de menos a méas en el que, incluso, las cifras de crecimiento en paises
como Halia y Japdn acabaron por sorprender al alza.

Uso de insfrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a fa consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los
riesgos de mercado, crédifo, liquidez y operacional, de acuerdo a los limites vy coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asf como a la politica de inversidn establecida en su follsto.

Gastos de Investigacion y Desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrolio.

Adquisicion de acciones propias
Este apartado no aplica al Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores
Nada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales del Fondo,

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre def ejercicio finalizado ef 31 de diciembre de 2017 hasta ia fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posteriores de relevancia que no se sefialen en la memoria de las cuentas anuales adjunta.

e B




Diligencia gue levanta del Secratario del Consejo de Administracidn de Novo Banco Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de inversion Colective, 3.A.U., D. Enrigue Cabanas Berdices, para hacer conslar

que:

En la seslén del Consejo de Administracitn, que se celebra en Madrld, previa convecaloria en forma, se
adopta el acuerdo de formular las Cuentas Anuales, el Informe de Gestién de NB GLOBAL FLEXIBLE 0-
100, Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, contenidas en
un documento da 26 paginas gue serd entregado a la Compaiila Auditora ¥ que consta de un balance de
situacién, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en ¢l patrimonio neto, una memoria
y un Informe de gestion.

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman la presente
diligencia en prueba de conformidad con lo que antacede, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de Febrero de 2018

El presidente
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Fdo: Nuna Manuel Patricio dos Santos

El Consejero independiente
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Fdo: Juan José Pérez Saez

Secretario consejero
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