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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de SLM Iceberg, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que comprenden el batance a 31 de diciembre de 2016,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen ia imagen
fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco
normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de {a memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesaric para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude ¢ error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabitidad es expresar una opinidn scbre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria.
Hemos llevadc a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de |a auditoria de cuentas vigente
en Espafia. Dicha normativa exige que cumpiamos los reguerimientos de ética, asi como gue planifiguemos y
ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan libres de
incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere ia aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacién revelada en las cuentas anuaies. Los procedimientos seleccionados dependen del juicic del auditor,
incluida fa valoracion de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debide a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, e! auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuales, con el fin de disefar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia dei control interno de la Sociedad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimacicnes contables realizadas por la direccidon, asi como la
evaluacidn de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimenio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resuitados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particuiar, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunte del ejercicio 2016 contiene las explicaciones gue los administradores censideran
oportunas sobre la situacidon de ia Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificade que la informacidn contable gue contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion dei informe de gestidn con el alcance mencionade en este mismo pérrafo vy no incluye la revisién de
informacion distinta de la obtenida a partir de ios registros contables de la Sociedad.
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CLASE 8-

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

ONC405822

(Euros)
ACTIVO 31-12.2018 31-12-2015 () PATRIMONIO ¥ PASIVO 31-12-2016 31.12-2015 {)
ACTIVO NO CORRIENTE B - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 2.381.002,03 1.925.369,57
ACCIONISTAS
Inmovilizade intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a 2.391.002,03 1.925.369,57
participes 0 accionistas
Inmovitizado material - - Capitat 25.242 500,00 25.242.500,60
Bienas inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mebiltiario v enseres - - Prima de emisitn {1.281.641,45) {1.301.136,43)
Activos por impuesto diferido - - Reservas 84.717,71 85.030,64
ACTIVO CORRIENTE 2.397.790,50 1.931.073,11 (Acciones propias) (16.394.965,19) {16.815.878.97)
Deudores 71.087,08 29.941,21 Resullades de sjercicios anteriores {5.285.145 67) {5.278.884,95)
Cartera de inversiones financieras 2.120.517,68 1.365.318,52 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 241.735,53 233.029,65 Resullado del gjercicio 25.536,63 (6.260,72}

Vatores representativos de deuda 27.570,00 - (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 147.804,96 - Ajustes por cambios de valor en - -

immovilizade material de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 66.360,57 233.029,65 | Otro patrimonio atribuido -
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisicnes a largo plazo - -
Cartera exterior 1.871.374,55 1.132.122,96 Deudas a large plazo . -
Valores represenlativos de deuda 1.485.182,01 - Pasivos por impuesto diferido . -
Instrumentos de patrimonio 386.192,54 -
Institucicres de Inversién Colectiva - 1.132.122,96 | PASIVO CORRIENTE 6.788,47 5.703,54
Depositos en EECC - - Previsiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 6.788,47 5.703,54
Intereses de la cartera de inversién 6.769,68 - Pasivos financieros - -
inversiones morosas, dudosas o en litigio 637,81 165,91 Berivados - -
Periodificaciones - - Periodificaciones “ -
Tesoreria 206.185,74 535.813,38
TOTAL ACTIVO 2.397.790,50 1.931.073,11 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2.397.799,50 1.931.073,11

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 5.179.895,08 5.1988.171,89

Valores cedidos en préstamo porla IIC - -

Valores aportados como garantia por la 1IC - -

Valores recibides en garantia per fa liC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién - -
{SiCAV)

Pérdidas fiscales a compensar 5.179.895,08 5.199.171,89

Qtros - -
TOTAL CUENTAS DE QRDEN 5.179.895,98 5.189.171,89

Las Notas 1 a 11 descritas en fa Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efecios comparativos.

del balance at 31 de diciembre de 20186.




GLASE 8

ONO405823

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2015

{Euros)
2016 2015 {9

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la HC - 1.027,78

Gastos de Personaf u -

Otros gastos de explotacién {31.798,08) {43.787,83)
Comisidn de gesticn {17.100,43) (29.254,42)
Comisién depositario (2.137,43) {3.856,88)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros {12.560,22} (10.876,53}
Amortizacion del inmovilizado material - B
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (31.798,08) {42.760,05)

Ingresos financieros 53.415,11 42.446,76

Gastos financieros {28312} {414,09)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 106.044,74 (33.382,63)
Por operaciones de la cartera interior 659,43 (10.770,71)
Por operaciones de fa cartera exterior 105.385,31 (22.611,92)
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio (9.932,93) 22.665,09
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {$1.909,09) 5.184,20

Deterioros N N

Resultados por operaciones de la cartera interior 8.452,72 {39.574,80)

Resultados por operaciones de 1a cartera exteriar (85.618,19) 54.058,20

Resultades por operaciones con derivados (14.743,82) {9.299,10)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 57.334,71 36.499,33

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 25.536,63 (6.260,72)
impuestc sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 25.536,63 {6.260,72)

{*) Se presenta, (nica y exclusivamente, a efectos comparzativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8.

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en ef patrimonio neto correspondientes a fos ejercicios anuales terminados el 31 de
diciermbre de 2016 y 2015

A)  Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondiantes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015 (4
Resultado de fa cuenta de pérdidas y ganancias 25.536,63 | (6.260,72)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas B -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 25.536,63 | {6.260,72)

(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ONO405826

CLASE &/

SLM Iceberg, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1.. Resefa de la Sociedad

S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambié su denominacion por Derrick Invest, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A. y finalmente con fecha 21 de diciembre de 2012 la Scciedad cambié su
denominacién por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en Ia Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando ias ditimas modificaciones infroducidas peria
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2

de actubre, por los que se reglamenta dicha ley v en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en sl registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimera 1.115, en la categorfa de no armonizadas conforme a la definician establecida en e
articufo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las accicnes de la Sociedad estan admitidas a negociacién en ef
Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al
articulo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba ef texto refundido de
la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores en su
organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2016, seglin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningtin grupo de
sociedades.

El domicitio social de la Sociedad se encuentra en Paseo de la Castellana 55, 32 planta, Madrid.

El objeto social de 1a Sociedad es Ia captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos,

Segan se indica en fa Nota 8, Ia gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Andbank
Woealth Management, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion Colectiva, $.A.U., entidad perteneciente al
Grupo Andbank.

Los valores mobiliarios estan bajo fa custedia de Banco fnversis, S.A. (Grupo Banca March), entidad depositaria
de la Sociedad (véase Nota 5).
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CLASE 8

2. _Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b}

c)

d)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en fa Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversidn colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacién, para las instituciones de
inversién colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de ia Scciedad al 31 de diciembre de 2016 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha,

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2016,
que han sido fermuladas por fos Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de Ia
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacidn de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en tas cuentas anuales, se haya dejado de apficar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y poiiticas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de tas cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy COMmpromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la 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 la base de Ia mejor
inrformacion disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible gue acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, o que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de [a Scciedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a fa inversidn en valores {véase Nota 5), Io que
puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctle tanto al alza como a la baja,

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016,

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de |a memotria.
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CLASE 6

€) Cambios de criterios contables

Durante ef gfercicic 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015.

B Correccién de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo que haya
supuesto la reexpresion de fos importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2015.

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién

con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de {a misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a ios ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los sigufentes principios, politicas contablas y criterios de valoracion:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance;

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de fiquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad Y. en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
Su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicite o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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CLASE 8

¢ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

*  Deptsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en ef epigrafe "Tesoreria”.

»  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad fiene contratades, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por [a Sociedad.

» Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

* Intereses en la cartera de inversion: fecoge, en su caso, la pericdificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las Inversiones y periodificaciones acumuladas Cuyo
reembolso sea problematico Yy, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parciaf.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como "Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi €OMO SU reversion, se reconocen, en su caso,
coma un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

it. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: fecoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de credito. Se clasifican a efecios de su
valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- 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 emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”,

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que 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 préestamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y débitos, gue no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “‘Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos ¥ pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracién de Jos aclivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como ‘Partidas a cobrar®, y los activos
clasificados en el epigrafe "Tesoreria’, se valoran inicialmente, por su “valfor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
ta operacidn. Posteriorments, [os activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de perdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si e efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo,
aquellas partidas cuya importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominat.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion v excluyendo, en su caso, los Intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacién se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion® del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su vaior razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambics que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif).

En todo caso, para la determinacidn del valor razonable de los actives financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre det dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, 0 el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos alin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disporible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de ia transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precics suministrados por intermediatios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, ta situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de fa inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizadas: su valor razonabte se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion y que subsistan en e} momenta de ia
valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de ia inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de 1a entidad.

- Acciones o participaciones en ofras institucicnes de inversion colecliva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liguidativo
disponible. En el caso de que se encuenfren admitidas a negociacian en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién det dia de referencia, siempre que sea representativo,
Para fas inversiones en IIC de inversién libre, HC de IIC de inversién libre e 1iC extranjeras similares, segan
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se ufilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estsn negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
Que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. £n el caso de que ef mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacioral del Mercado de Valores.

ii. Reconocimianto y valoracién de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias mediante el método dei tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas Gtyo importe
€ espera pagar en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccion) incluyendo los costes de transaccién directamente atribuibles a fa
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en sy baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g ).

En particular, en el caso de ia financiacion por venta de valores recibides en préstamo ¥ pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiente contable de las transferencias de activos financieros esté condicionado por Ia forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas incondicionales
(que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre a
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en fibros del active financiero, determinara asi
ta ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas Y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos finrancieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuara valorandose con ios mismos criterios utilizados antes de Ia
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacién recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. EI valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por ia IIC" o
“Valores aportados como garantia por fa 1iC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8ini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asaciados af activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
fos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuanda se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Les importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a ptazo se registran en el momento de la contratacién 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, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si fos cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vaior razonable de estos contraips. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

fii. Adquisicion 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,
independientemente de cuales 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 “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,

iv. Conirafos de futuros, opciones y warrants ¥ ofros derivadcs

Cuando existen operacicnes de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de detivados” o “Compromisos par operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el sjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de fa cartera interior ¢ exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacidn.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenacicnes de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacin del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de fa liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan 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 del
activo o def pasive, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacion.
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En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado 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 la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas fas operaciones que se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, comesponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de |a cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas — Capital” del batance.,

Pe acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversién Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maxima fijados estatutariamente.

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. |.a amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivaments, entre la valoracion y et
nominal de las acciones amortizadas en fa cuenta “Patrimonic atribuido a participes o accionistas — Fondos
reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accienistas
~ Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en fa enajenacién de
acciones propias, sin que en ningn caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o actives por impuesto corriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen Jos criterios mas significativos utitizados, en su casg, por la Sociedad, para ei
reconocimiento de sus ingresos y gastos:



h)

ONO405835

CLASE &/

i, Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de Ia adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
ta cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades ss reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en e momento en que nace el derecho a
percibirlos por ia Sociedad.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones refrocedidas
afa lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias,

ifi. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizade, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por enagjenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion def valor razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad {véanse apartados 3.h.i, 3.b.ii y 3.i).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gaste o ingreso por ef impuesto corriente v el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad gue satisface fa Sociedad come consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y et derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar at reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso v solo se reconoceran mediante la
compensacion det gasto por impuesto cuando Ja Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se fegistran en la cuenta “Perdidas fiscales a compensar’ de las
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen stempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su raversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracidn.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcionat de iz Sociedad es ef euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en ‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranfera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ia transaccion, entendiendo como tipo de cambic de contade el mds
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesorerfa, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetasias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.jii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una pelitica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la gjecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, ast como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de inferés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo
establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
institucicnes de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, cofocados o asegurados
por et Grupo de fa sociedad gestora.
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4. Distribucién de resuitados
La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2016 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:
Euros
Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejercicio|25.536,63
Distribucién-
Resultados de ejercicios anteriores  {22.982,97
Reserva legal 2.553.66
258.536,63
5 Cartera de inversiones financieras

it L T | B e FHRANILIGTAS

E1 detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, of saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de Ia cartera de inversidn” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Eurcs

Inferior a 1 afio 27.570,00
Comprendido entre 1y 2 afios 100.290,78
Comprendido entre 2 y 3 afios 108.764,99
Comprendido entre 3 v 4 afios 103.991,60
Comprendido entre 4 y 5 afios 553.239,83
Superior a 5 afios 618.894,81

1.512.752,01

Al 31 de diciembre de 2018, la totalidad del saldo del epigrafe "Cartera interior — Valores representatives de
deuda” del activo del balance corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Plblica) cuya
contraparte es la entidad depositaria.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2016 por importe de 38 miles de
euros {ningtin importe al 31 de diciembre de 2015}, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado
que se han cancelado en Ia fecha de liquidacion.

L.os valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, o estan
en Banco Inversis, S.A. o en trdmite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas 1y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salvo para servir de garantfa de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
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de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta
funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de ios riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad ests dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambic y el riesgo de precio de acciones o indices burséatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por fa sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a [a inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Onica lIC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IiC cuya politica de inversién se base
en fa inversion en un Gnico fondo, Asimismo, la inversién total 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 patrimonio de Ia Sociedad,

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieras emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedara ampliado af 10%, siempre que Ia inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de ia Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de ta Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacian de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espaiia. Cuando se desee superar el limite det 35%, se especificardn los emisores en Cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito qua tengan su
sede en un Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que
cubran suficientemente fos compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privitegiada al
reembolso del principal y af pago de los intereses en ef 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 80% def patrimenio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un MiSMo grupo sconémico se cansideran un Gnico
emisor.

+ Limite general a la inversion en derivados:

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

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de 1IC de inversidn libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
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para las que exista un mercado secundario de negociacidn, asi como cualquier otro activo subyacente
cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV.

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimoenio de la Sociedad,

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los fimites de diversificacién
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados ctiyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
fransmision,

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

Se autoriza la inversién, con un Himite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

*+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a} o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la liC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directaments
0 de acuerde con lo previsto en el articulo 82.
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* Acciones y participaciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
futio de 2009, distintas de las previstas en ef articulo 48.1.c)y d).

* Acclones y participaciones de HC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

+ Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

« Acciones y participaciones, cuando sean tfransmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares,

+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

»  Obligacicnes frente a terceros:

La Sociedad podrd endeudarse hasta el limite conjunto def 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, sismpre que se produzca por un plazo no superior a Un mes, g por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condicicnes gue establezca la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
actives financieros en el periodo de liquidacion de Ia operacion que establezca el mercado donde se
hayan coniratado.

Los coeficientes legales antericres mitigan los siguientes riesgos a ios que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversitén y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sodiedad invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguldez inherente a |a actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de fiquidez, garantizando Ia capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a fargo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: [a inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Al 31 de diclembre de 2016, la compaosicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Furos
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 188.776,48
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 17.409.26
206.185,74

Al 31 de diciembre de 2016, los saldos posifivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad devengan un fipo de interés anual del ECNIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
mensualmente, pudiéndose llegar a devengar, en el caso de que el tipo de interés resultante sea negativo, un
gasto financiero para la Sociedad.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas
Capital y Acciones propias

En el epigrafe "Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido ta Sociedad, asi como
la parte del capital esfaiutario maximo (que reglamentaramente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicion del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de 1z accidn y et saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™
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Euros
31-12-2016 31-12-2015

Num?ro total de acciones emitidas totalmente 5.048.500 5.048.500

suscritas y desembolsadas

Valor nominal unitario 5,00 5,00

Capital estatutario maximo 25.242.500,00 25.242.500,00

Capital nominal no suserito ni en circulacion - -

Capital 25.242.500,00 25.242.508,00
Capital inicial 2.524.250,00 2.524.250,00
Capital estatutario emitido 22.718.250,00 22.718.250,00

Nominal acciones propias en cartera (22.240.665,00)| (22.823.965,00)

Capital en circulacién 3.001.835,00 2.418.535,00

Numero de acciones en circulacion 600.367 483.707

Valor liquidativo de la accién 3,98 3,98

Patl.'lmomo a‘tribmdo a‘acch.mstas dela 2.391.002,03 1.925.369,57

Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de In
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial
fimitaciones establecidas sob

versién Colectiva establece que la adquisicion por la
y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
re adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto

Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por e que se aprueha el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estén sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuenira en suUspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas,

Conforme al articulo 30.1 del Real Decreto 1.082/2012, con fecha 16 de septiembre de 2016 la sociedad gestora
de ta Sociedad ha publicado un hecho relevante relativo a la salida de accionistas que ha supuesto una
disminuci6n del patrimonio de la Sociedad en un 20,94%.

At 31 de diciembre de 2016 y 2015 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 209 y 222, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, ef nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capitat
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afic para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Soctedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en e epigrafe "Prima de emisién” def balance.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capitat y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad,

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Furos
31-12-2016 31-12.2015
Reserva legal 64.398,70 64.398,70
Reserva voluntaria (*) 20.319,01 20.631,94
Reservas 84.717.71 85.030,64

(*) Incluye los gastos per operacicnes en instrumentos de capital propio,
netos en su efecto impositive (véase Nota 3-f)

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar, en deferminadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de Ia Ley de Sociedades de Capital.

l.a reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital sociat en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sé6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan oiras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de gjercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resuitados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. _ Otros gastos de explotacion

Segin se indica en la Nota 1, la gestion vy administracién de la Sociedad estédn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
gjercicios 2016 y 2015, |a Sociedad ha devengado como gaste una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualments.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2016 y 2015, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualments en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en el saldo
del epigrafe "Acreedores” del balance.

£l Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de inversidn
Colectiva y sus posteriores maodificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V fas funciones de vigitancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circutar 4/2016, de 29 de junio, de ia Comision Nacional
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del Mercadc de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de tnversion Colectiva %
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa fa regulacidon de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en e desempeno de dichas funciones.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos de ta Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

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

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad,

3. En el caso de que el objeto de Ia inversién sean otras [IC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientes utilizados por la sociedad gestora para el caiculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

8. Contrastar la exactitud, calidad vy suficiencia de la informacion ¥ documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con ia normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarics y demas actives financieros que infegran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente 0 a través de una entidad participante, conservando en tode caso Ia
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

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

Los honorarios relatives a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2016 y
2015 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo dei epigrafe “Ofros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha
realizado pagos significatives a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de ias autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los sjercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe "Deudores” del balance se recogen saldos deudores con Ia
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devalucidn del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 33 y 30 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de Ia
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacicn de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un miflén
de euros. No obstante lo anterior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 20186, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recogia las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2015.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el future pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de gue en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota vy, en cualquler caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de fa Sociedad.
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10. Informacion relativa al Consejo de Administracién

11.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y ofras remuneracionas a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, Ia Sociedad no tenia concedidos préstamos nj anticipos o
garantfas de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida,

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

contrato que tienen suscrito con Simalaia, S.L., entidad de la que son socios, con Andbank Espafia, S.ALUL,
entidad perteneciente a| grupo de la entidad gestora, Andbank Wealth Management, 5.G.LI.C., S.AU., en virtud
del cual perciben retrocesiones per la comercializacién de distintos productos de Andbank Espafia, S.A.U., entre
ellos, la propia SICAV. La sociedad gestora de la Sociedad tiene establecidos procedimientos para evitar

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha producido ninglin hecho significativo no descrito en Jas notas
anteriores,

21



CLASE 8

ONO405847

Anexo: Detalle de la Cartera de inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

SLM ICEBERG, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripeién Eures

EUR | ESOLOIT05125 | REPO[INVERSIS BANCO, S A. -0,372017-01-02 27.570,60
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 27.570,060
EUR | ES0105025003  + ACCIONESMerlin Properties 72.000,10
EUR | ES0T15056139 | ACCIONES|Accs. Bolsas y Merca 36.393.50
EUR |ES0137650018 | ACCIONES[FLUIDRA 39.411,36
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 147.804,96
EUR | ES0155734033 PARTICIPACIONES|LAWRENCERURGH FLEXIB 66.360,57
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 66.360,57
EUR | X81048307570 | RENTA FIJAlAccs. Laboratorios Al4,63]2021-04-01 103.666,39
USD | XS0328781728 | RENTA FIJAJEDP Finance BV|6,00{2018-02-02 100.290,78
USD | US382550BC43 | RENTA FIJA[GOODYEAR TIRE & RUBBI7,0012022-05-15 |  100.745.49
EUR | XS51000393899 | RENTA FIJA|Astaldi Spal7,13{2020-12-01 103.991,60
GBP | XS0105244585 | RENTA FIJAITESCO ORD.[6,00i2029-12-14 101.754,19
USD | US61747YCG89 | RENTA FIJAMORGAN STANLEY|7,30{2019-05-13 108.764,99
USD [ US428236BV43 | RENTA FIJAHew]lett-Packard|4,65/12021-12-09 101.877,10
USD | US595112BA01 | RENTA FIJAMicron Tech. Inc.|5,88|2022-02-15 98.951,86
USD |US984121CD36 | RENTA FLJA|Xerox Corpl4,50i2021-05-15 $8.831,08
EUR | XS81227583033 | RENTA FIJA|Casino Guichard|5,88]2023-05-15 106.054,24
USD | US26483EAGS2 | RENTA FIJAThe Dun & Breadstree|4,38]2022-12-01 95.882.85
USD | US364760AK48 | RENTA FIJA|GAP Incl5,95 [2021-04-12 100.930,03
EUR | XS1409634612 |RENTA FIJA[Volvo AB[3,2512021-05-18 107.555,95
EUR | XS0215093534 | RENTA FIJA[Finmecanica Spa New|4,88|2025-03-24 115.506,18
EUR | XS0898656037 | RENTA FIJA|Avis Budget Finance|6,002021-03-01 40.379,28
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.485.182,01
EUR | DE0007100000 | ACCIONES|Daimler AG 74.256,00
EUR | NLOGO0235130 | ACCIONES|Airbus 76.664,80
EUR | DE0005439004 | ACCIONES|Continental AG 42.251,00
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | PTSEMOAMO004 | ACCIONES|Semapa Sociedade 81.070,00
EUR /FRO000130403 | ACCIONES|Christian Dior SA 75.715,00
USD | NLOOI0831061 | ACCIONES|Mobileye NV 36.235,74
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 386.192,54
EUR | XS0458566071 | RENTA FIJA[Espirito Santo}-0,62]2019-10-21 626,00
EUR | PTBESOAMO007 | ACCIONES|Espirito Santo 11,91
TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio 037,91
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SLM Iceberg, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestién
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucion de los negocios (mercados), situacién de ia Sociedad y evolucién
previsible

Cerramos un afic marcado por la inestabilidad politica a los dos lados del Atlantico, en el que los paises
emergentes se mantuvieron en segunda linea. La economia mundial se expandié un 2,2% en 2018, lo Gque
supone fa menor tasa de crecimiento anual desde la crisis de 2009. Los bajos precios de materias primas han
limitado el crecimiento de las economias exportadoras de materias primas desde mediados de 2014, mientras
que los conflictos y las tensiones geopoliticas contindan afectando las perspectivas de los paises desarroliados.
l.a desaceleracion del crecimiento de la inversién se ha ralentizado de forma notoria tanto en economias
desarrollas coma en desarrollo, y este es el principal componente que expiica ta desaceleracién del crecimiento
de la productividad actual.

La primera parte det afio estuvo mas centrada en el continente europeo, con dos protagonistas destacados:
crudo y Brexit. El petrdleo fue uno de los activos especialmente castigados en el comienzo del afio por la
aversion al riesgo de los inversores, ¥y que condujo a fa caida exirema del precio de la materia prima con un
importante impacto negativo sobre el mercado corporativo, afectando tanto a companias energéticas como
financieras.

Cuando parecia que la economia habia recobrado cierta estabilidad, a finales del mes de junio tuvimos la
sorpresa negativa def voto favorable a la salida de Reino Unido de la UE, abriendo un periodo de incertidumbre
que llevo a los mercados a sufrir importantes caidas, particularmente para Europa.

La segunda mitad del afio tampoco cambié 1a ténica Y presenciamos la sorpresa en las elecciones americanas
con la victoria de Donald Trump, asi como el comportamiento asociado de los mercados a este hecho,
entendiendo que es pro-crecimiento (via expansion fiscat) e inflacionista.

Para finalizar el afio, se produjo el fracaso de la reforma constitucional de Renzi, que continud con su posterior
dimisién y ia aprobacion del rescate bancario #aliano por valor de 20.000M de euros.

Por su parte, los bancos centrales también tuvieron un claro protagonismo con sus decisiones sobre la polifica
monetaria durante este 2016. En la segunda mitad del afio, el Banco de Inglaterra rebaj6 el tipo de interés hasta
minimos histdricos del 0,25%, a [a vez gue renovaba su programa de expansion cuantitativa (QE). En diciembre
se produjo finalmente la esperada y aplazada subida de tipos de la FED en 25 puntos basicos, un hecho
ampliamente descontado por el mercado, basandose tanto en la fortaleza del emplec como en fa evolucién de
los precios. La FED, ademas, modificd sus previsiones de subidas de tipos de 2 a 3 subidas para el proximo
afio. Por su parte, el BCE concentrd sus medidas en su programa de compras de deuda corporativa: se amplié
hasta 80.000 millones de euros las compras mensuales desde abril de 2016 hasta marzo de 2017, y prolongé el
plazo de las mismas hasta diciembre de 2017, reduciendo el importe a 60.000 millones de eurcs al mes.
También amplid universo de aclivos seleccicnables para incluir bonos corporativos por valor de 5.000 — 10.000
millones de euros mensuales. B programa de QE def BCE sigue sin ofrecer los estimuios a los mercados y a la
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economia global que se esperaban. El Banco de Japdn decidio fifar su objetivo de politica monetaria en ios tipos
a targo plazo junto al compromiso sobre los precios e incrementd las compras de ETFs,

En cuanto a los datos macroecondmicos, en los comienzos del afio las sorpresas macro en buena parte del
mundo decepcionaron, pero a medida que avanzaba et ano, mostraron un mayor optimismo. Las referencias de
precios presentaron una tendencia comun: inflacion general al alza, subyacentes estables, con fuerte base del
componente energético. La macro americana siguié apuntalando las perspectivas de crecimiento: pedidos de
bienes duraderos e ISM no manufacturero sorprendiendo al alza; empleo, encuestas y exportaciones siguieron
mejorando posiciones. Los costes laborales se incrementaron, continuando con presiones inflacionistas en
EEUU de cara al proximo afo. Mejora de las perspectivas econdmicas también en Europa, con positivas ventas
minoristas de fa zona euro, PMIs preliminares sofidos, particularmente los manufactureros con subidas
generalizadas, pedidos de fabrica y encuestas de servicios gque siguieron mostrando un fondo de mercado
positivo por el lado macro. En cuanto a los emergenies, los datos econdmicos de China mostraron estabilizacién
de su economia, mientras que en la India las referencias econdmicas no resultaron tan tranquilizadoras (PM!
manufacturero y produccion industrial).

Se produjo un cambio de tercio en la renta fija, si en el primer semestre del afio se corond como uno de los
mejores activos, en la segunda parte del afio la renta fija gubernamental se vio damnificada, especialmente en
EEUU y en los targos plazos, ante la subida de tipos de interés de EEUU v el incremento de las expectativas de
que se produzcan mas durante 2017. En el global del afio, encontramos divergencias en el comportamiento de
la curva de tipos seglin la zona geografica, presenciamos el apuntamiento de fa curva en EEUY, que provinieron
principalmente de fas ventas de los largos plazos, mantenimiento de fa pendiente en Europa al repartirse del
mismo modo tas compras tanto en los cortos como en los largos plazos, y aplanamiento de la pendiente de Ja
curva en los perféricos, con mayor contribucién por parte de las compras en los largos plazos. El crédito
corporativo se vio beneficiado por ia recuperacion del petrleo, las energeticas y ef sector bancario. Avances en
todas fas categorias, tanto en Europa como EEUU, especialmente en High Yield, donde los diferenciales se
redujeron de manera mas notoria. Mientras tanto, la renta variable compenso su mal comienzo de afio con un
comportamiento extraordinario a cierre de afio para las principales bolsas mundiales, con alzas mas destacadas
en Europa y batiendo nuevos maximos histéricos en EEUU. Esto permitic a todos los principales indices
culminar el afio con rendimientos positivos, a excepcion del 1bex35, que a pesar de su sprint alcista det 15% en
el tramo final del afio, fue insuficiente para cerrar en nimeros verdes. Durante la totalidad del afia, los mercados
emergentes superaron los mercados desarroliados con el Bovespa y el MICEX ruso a fa cabeza, ampliando aan
mas si cabe la diferencia si tenemos en cuenta las divisas. En cuanto a los desarrollados, los mercados que
mayores revalorizaciones consiguieron a lo large del afic fueron el FTSE100, a causa de la depreciacion de la
libra y el norteamericano, con el Dow Jones siendo el mas destacado. China acuso la apreciacion del dolar y
tuvieron lugar las primeras tensiones entre la Administracion Trump y las autoridades chinas. De igual modo,
América Latina e India resultaron excesivamente penalizadas por el “efecto Trump”. En cuanto a los sectores
europeos, los que experimentaron mayores revalorizaciones fueron el de recursos basicos y el de petrdleo,
mientras que fa gran remontada de final de afio del sector financiero le permitié no constar como uno de los
peores del afio, titulo que se adjudicé el sector de telecomunicaciones.

Mencion especial merece el mercado de materias primas, con el petrdleo protagonizando un auténtico raily
durante el afio en el que se anot6 una apreciacion del 55%. Se cerrd ! primer acuerdo de la OPEP desde ol afio
2008 para recortar la produccion de crudo, lo que repercutié positivamente en las compafilas energeéticas. El oro
tambien estuvo inmerse en una gran volatilidad, aumentando su valor con los distintos eventos y decisiones
politicas ya comentadas, perc en la recta final del afio y ante las expectativas de una mayor inflacién y subidas
de tipos, sufrio fuertes correcciones hasta situar su alza anual en tormo al S%.

Las divisas fueron otro de ios activos que mayores vaivenes sufrieron a lo largo del afio. El dolar mostré
fortaleza durante el afio favorecido por Ia presidencia de Trump, la inestabilidad europea y fa subida de {ipos en
EEUU, consiguiendo apreciarse mas de un 3% frente al euro. Las divisas mas castigadas fueron la libra y el
peso mejicano. La primera perdié un 16% de su valor respecto al euro al cotizar los efectos econdmicos del
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Brexit, mientras que la segunda sufrié una fuerte correccion tras la eleccién de Trump en las urnas, que quizas
parezca excesiva.

Las perspectivas para el desarrollo macroecondmico giobal son de una ligera aceleracién del crecimiento
mundial, cuantificado en un 2,7% en 2017 y un 2,9% en 2018, basado en el comienzo de un ciclo de
estabilizacién en EEUU y las politicas macroecenémicas de Japén. Se espera que los paises en desarrollo
puedan volver a expandirse, tras dos afios da contraccion, gracias a la presumible estabilizacién de los precios
de las materias primas y a la relajacion de las presiones inflacionarias fruto de una menor volatilidad en las
divisas. No obstante, estas perspectivas pueden variar debido a las significativas incertidumbres abiertas en
terreno politico y riesgos a la baja, como el impacto de las tasas de interés negativas en Japén y Europa, que
junto af creciente aumento de la tasa de morosidad puede conducir a un deterioro de los balances bancarios que
endureceria las condiciones de financiacion y desestabilizaria los bancos de baja capitalizacion provocando la
necesidad de mas fusiones en el sector. Ademas, importantes incertidumbres en el entorno politico, aln por ver
los cambios que impondra la nueva Administracion Trump en materia de inmigracion, fiscal, comercio y cambio
climatico, y las implicaciones del Brexit con asuntos por resolver como el fibre movimienio de bienes ¥
trabajadores en Europa y la afternativa al acceso al mercado Unico.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) estd
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la

normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrotlo

Nada que resefiar dado el abjeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2016, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a ta Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 16.394.965,19 euros
(véase Nota 7 de fa Memoria),
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Informacion sobre el periodo medio de Pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8),
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Diligencia que levanta ia Secretaria del Consejo de Administracién de SLM Iceberg, Sociedad de
inversién de Capital Variable, S.A., Dia. Cecilia Vindel Minguela, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestion, correspondientaes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeilidos constan a continuacién, de lo que doy
fe.

Madrid, 13 de marzo de 2017

La Secretaria no/;d/fnsejera

Gbgrt Cas juana Alujas

Consejeros

D. E/duard'Sé’ﬁié'"e“Ui ia Cula

-

D. Marcos Cirera Riera




ANEXO

El presenie documento comprensive de ia memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio 2016 de la Sociedad
SLM lceberg, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion ON0405822 a ON0405852, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracidén de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 13 de marzo de 2017




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacion de la Sociedad: SLM Iceberg, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A..

NIF: AB2578840

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Crden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

El Presidente del Consejo de Administracio

ber/Casajuana Alujas

Consejeros

D. Eduard _Santae‘ufalia“Cuiia\\

D. Marcos Cirera Riera




