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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Espectrurn I Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante,
la Sociedad);

Informe sobre las cuentas anuales

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

Responsabilidad de los administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen
fiel del patrimonio, de la situacidon financiera y ce los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco
normative de informacidn financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de ia memoria
adjunta, y dei contrel interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la valoracidon de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude ¢ error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacidén por
parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia del control interno de |a Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacidn de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas vy de la razonabifidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacidon de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos tos aspectos significatives, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién 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 et marce normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicic 2016 contiene las explicaciones que los administradores consideran
oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacidn contabie que contiene el citado informe de
gestidn concuerda con la de {as guentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se Jimita a la
verificacidon det informe de iGn con el alcance mencionado en este mismo pérrafo v no incluye la revision de
informacién distinta de | tenida a partir de los registros contables de {fa Sociedad.
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ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)
ACTIVO 31122016 31-12-2015 (%) PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2016 31.12-2015 {1
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 4.208.232,93 4.322.745,98
ACCIONISTAS
lmovilizado intangible - - Fondos reemboisables atribuidos a 4.208.232,93 4.322.745,98
participes o acclonistas
Inmovilizado material - - Capitai 6.349.144,00 6.349.144,00
Blenes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 23.595,48 23.576,01
Activos por impuesto diferido - - Resetvas 4300218 44.133,68
ACTIVO CORRIENTE 4.405.655,91 4.447.220,00 {Acciones propias) {807.503,74) (653.054,74)
Deudores 161.712,22 143.155,79 Resultados de ejercicios anteriores (1.441.052,97) {1.180.368,67)
Cartera de inversiones financieras 3.835.984, 90 3.490.246,11 Otras aportaciones de socios B -
Cartera interior 1.474.258,10 1.229.079,25 Resultado del ejercicio 40.147 98 {250.684,30)

Valores representativos de deuda 313.931,03 558.383,26 {Dividenda a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonio 837.531,51 351.316,26 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizade materizl de uso propio
Instituciones de Inversion Colectiva 322.785,56 319.379,73 | Otro patfimonic ateibuido - -
Depésites en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Ctros - - Provisiones a largo ptazo - -
Cartera exterior 2.355.365,93 2.254.864,40 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 209.106,11 188.514,41 Pasivos por impuesto diferido - -
instrumentos de patrimonio 1.854.924,14 1.632.558 61
Instituciones de Inversion Colectiva 291.335,68 42379138 | PASIVO CORRIENTE 197.422 93 124,474,02
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plaza - -
Derivados - - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acreedores 187.422,08 124.474,02
Intereses de 1a cartera de inversién 6.376,87 ©.302,46 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados " -
Pericdificaciones - - Pericdificaciones . -
Tesoreria 407.948,79 813.818,10
TOTAL ACTIVO 4.405,655,61 4.447.220,00 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4.405.655,91 4.447,220,00

CUENTAS DE ODRDEN
CUENTAS DE COMPROMISO - 292.510,00

Compromisos por operaciones largas de 282 510,00
derivados

Compromisos por operaciones cortas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 18.830.302,53 18.679.317,65

Valares cedidos en préstamo porla liC - -

Valores aportados como garantia por ia HC - -

Valores recibidos en garantiz por tz {IC - -

Capital nominal no suscrifo ni en circulacin 17.650.856,00 17.6850,856,0C
{5ICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.278.446,53 1.028.481,65

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 18.830.302,53 18.871.827 65 B

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

(") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2016,
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ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A 1.0S EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)
2016 2015 (%

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a Ia liC 850,48 851,22

Gastos de Personal - “

Otros gastos de explotacion (83.323,63) (89.523,80)
Comision de gastion (66.246,11) (69.821,03)
Comision depositario {2.412,48) {3.639,13)
Ingresolgasto por compensacion compartimento - -

Otros (14.665,09) {15.963,64)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisfones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {82.464,20) (88.672,58)

Ingresos financieros 102.746,17 122.500,06

Gastos financieros {111,21} {789,19)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 102.162,95 {101.903,21}
Por operaciones de la cartera interior 52.441,73 (954.578,51}
Por operaciones de la cartera exterior 48.721,22 883.565,30
Por operaciones can derivados - {10.850,00)
Ciros - -

Diferencias de cambio {B.473,18) 144,03}

Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (73.112,55) (181.675,35}
Deteriorps - -
Resultades por operaciones de la carlera interior 8.981,87 9.854,67
Resultados por operaciones de la cartera exterior {12,330,26) (188.927 88)
Resultados por operaciones con derivados (69.764,16) {2.602,16)
Otros - -

RESULTADO FINANCIERD 122.612,18 (162.011,72)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 40.147,98 {250.684,30)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 40.147,98 (250.684,30)

("} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efoctos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en [a Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias correspondiente af ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016.



OMS8389332

CLASE &/

ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABILE

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspendientes a los ejercicios anuales terminados el 34
de diciembre de 2016 y 2015:

Eurgs
2016 2015 (4}
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 40.147,98 | (250.684,20)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuide a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 40.147,98 | (250.634,30}

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Espectrum | Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversion de Capital
Variable

Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefia de fa Sociedad

Espectrum | Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable (en adelante, la Sociedad)
se constituyo el 26 de julio de 2006. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en ta Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por fa
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jubio, y sus
posteriores modificaciones por el Real Decrato 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decrato 877/2015, de 2
de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y &n la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.246, en la categoria de armonizadas conforme a la definicidn establecida en &l articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espaiiol, sujeto al articulo
43.4 del Real Decreto Legistativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por la Comision Nacionai del Mercado de Valores en su organizacion y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 20186, Ia Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilic social de la Sociedad se encuentra en Calle Ortega y Gasset 7, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gesticnarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, slempre que ei rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultadas colectivos.

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Gesalcala S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, entidad perieneciente al Banco Alcala, S.A.

Los valores mobiliarios estdn bajo ta custodia de Bancoval Securites  Services, S.A.U. (anteriormente
denominade RBC Investor Services Espafia, S.A.U.) — entidad perteneciente al Grupo Banca March tras la
adquisicién de dicha entidad por parte de Banco Inversis, S.A. con fecha 21 de octubre de 2016 — (véase Nota
5).
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GLASE 8s

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

c)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Saciedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrolio y adaptacién, para las instituciones de
inversion 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 aplicacién, de forma gque muestran la
imagen fiel del patrimonio y de [a situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y de fos
resuitados de sus operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de Ja Sociedad correspondientes a ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2018,
que han sldo formuladas por los Administradores ds Ia Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

£n la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningn principio contable o norma de valoracion de caracter obiigatario
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacidn del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por fos Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de Ja Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y compromisos 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 per deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible gue acontecimientos que puedan tenar lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ta baja) en los préximos ejercicios, fo que se realizarfa, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sUjetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 5), lo que
puede provocar que ef valor liquidativo de la accién fluctte tanto al alza como a la baja.

Comparacién de la informacién

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

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas 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 informacién desagregada en las correspondientes notas de la memonia.



LY

o
.

OM33893

CLASE 87

e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccién de errores

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

g) Impacto medicambiental

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 la misma, Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

3. Normas de reqgistro v valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspendientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presenfacién y
valoracién

i. Clasfficacion de los activos financieros

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

- Tesorerfa: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, 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 corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucién
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 valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

= Valores representativos de deuda: obligaciones y demdas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor. '

¢ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de ingtrumentos de capital para el
emisor.
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¢ Instituciones de [nversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de inversidn Colectiva.

« Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Scciedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

s  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 tiene confratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por fa Sociedad.

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

* [ntereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de fa cartera de inversicnes financieras.

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

~  Deudores: recoge, en su caso, e efectivo depositade en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
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 valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconoecen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de perdidas y ganancias.

ii. Clasificacién de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion 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, asi 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 valor 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 valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y debitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones PUblicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos ¥ pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de fos activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Paridas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
&n contrario sera el precio de la transaccion), fntegrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

Los activos financieros clasificados a efectos de vatoracién como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacion y exciuyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del batance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccian en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iif).

E:n todo caso, para la determinacién del valor razonabie de los activos financieres se atendera a lo siguiente:

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

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercade
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente, siempre
Que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se refleiaran 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 {precios suministrades por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de ofros
instrumentos financieros qus sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién
de opcicnes, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en ta medida de lo posibie datos
observables de mercado (en particular, la situacion 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 qus iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de fa deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de Jos valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas Inversiones en el patrimonio contable ajustado de la enfidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, gue hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion,

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo de! dia de referencia. De no existir, se Utilizara el Gitimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateras
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 1IC de inversidn libre, 1IC de HC de inversidn libre e 1IC extranjeras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonabie es &
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que et 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 o estipulado en fa Circular /2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en contrario serd el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a ia operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas vy ganancias mediante e método del tipo de intergs efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afo 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 razenable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precie de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrr en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias {véase apartado 3.q.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenders, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.



OM93839340

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los 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 ia
fecha de la recompra—, ef activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenide menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperaple despugs 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 financieros con pacto de recompra por un precio fiio 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 fransferido no se
dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contraric, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dardn de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato ¥ se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en fos epigrafes “Valores recibidos en garantfa por fa lIC" o
“Valores aportados como garantia por ia G, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados at activo financiero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido ef control del mismo.

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

d} Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instumentog de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo det balance, segin su naturaleza v
el resuitado 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 {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 de
ejecucion el de confirmacién de la operacién, aungue se desconozca ef nimero de participaciones o
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acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta gue no se adjudiguen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.,

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo 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 cuenias de
orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

En los epigrafes “Deterioro y resuitado 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 los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecusncia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia
cartera interfor o exterior y del activo o del pasivo, segdn su saldo, del balance, hasta la fecha de sy
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
&n su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasive, respectivamente, segln su
saldo det balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adgquisicién 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 tas 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 ta cartera interior {0 exterion)".

iv. Contratas de futuros, opeiones y warrants ¥ olros derivados

Cuando existen operaciones 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 derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn su naturaleza 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 active {0 pasivo) del balance, en la
facha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del 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 enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados”™ o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
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diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en &l valor razonable de estos contratos. La
contrapariida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
active o del pasivo, segun su saldo, def balance, hasta la fecha de s liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta “Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

En el casc de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
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
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria"
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones gue representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonic atribuido a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas - Capital” del balance.

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

La adguisicion por parte de la Saciedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en e epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance, La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe del nomina! de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positivainegativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables afribuidos a participes o accionistas ~ Reservas™ del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ei efecto impositivo de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corrente.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para e}
recenacimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financleros devengados con posterioridad al momenta de la adquisicion se
feconocen, en su case, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de intergs 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
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
la cartera de inversion” 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 se reconacen, en su caso, Como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas Y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de ia retrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en e} epigrafe “Comisicnes retrocedidas
ala lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestitn y de depésito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, seglm su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de a
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a Ia 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.

iii. 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 realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.1). No obstante fo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde Ia fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin gue dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de ta Sociedad.

fv, Ingresos y gastos ne financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

10
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h}) Impuesto sobre beneficios

y)

Et impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en fa cuenta de pérdidas y ganancias,
y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

Ei impuesto corriente se corresponde con ia cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones Y pagos a cuenta.

Et gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
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 y 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 posieriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ta Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de tas
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impueste diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En casc de
modificaciones en [as normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de !a Sociedad es el euro, Consecuentemnente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “‘moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros wtilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de Ia transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo det mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del titimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir fos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, 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 monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se Hlevaran conjuntamente con las pérdidas vy ganancias derivadas de
la valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y ios
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para eflo, la scciedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por 1a independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se reafizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguates o mejores que los de mercado. Segdn lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en fa Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las cperaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituclones de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupc de la sociedad gestora
de fa Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucion de resulfados

La propuesta de distribucion del resuftade correspondiente al gjercicio 2016 que su Consejo de Administracién
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejerciciol40.147 98

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores |40, 14798
40.147,98

8. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras ai 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de ios epigrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e ‘Intereses de ta cartera de inversion” 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 Euros
Comprendido entre 2 v 3 afios 66.757.39
Comprendido entre 3 y 4 afios 350.139,08
Superior a 5 afios 106.140,67
523.037,14;

En ef epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2015 se recogian 29 miles de euros depositados en
concepto de garantia en {os mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2016 por imporie de 140 miles
de euros {102 miles de euros al 31 de diciemnbre de 2015), el saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado gue se han cancelado en la fecha de liquidacion.
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En ef epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 por importe de 140 miles de
ewros (104 miles de euros al 31 de diciembre da 2015), el salde correspondiente a las compras de valores al
contado que se han cancelado en la fecha de liguidacion,

incluido en el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 por importe de 46 miles
de euros (9 miles de euros al 31 de diciembre de 2015), el saldo correspondiente a las comisiones por |a
operativa de compra venta de valores cuyo beneficiario es Banco Alcala, S.A. A fecha de formulacién de estas
cuentas anuales dichas comisiones se encuentran liquidadas.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, to estan
en Bancoval Securites Services, S.A.U. (anteriormente denominado RBC investor Services Espafia, S.AU) o en
trdmite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1y 8). L.os valores mohiliarios y demds activos financieros
de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna ciase, salvo para servir de garantia
de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar
bajo fa custodia de las entidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta 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 cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva;

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica HC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d). no podra superar ef 20% del patrimenio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversion en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1 d)
det Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

» Limite general a fa inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite guedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversicnes en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferfor a la del
Reino de Espafia, Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de
fos sehalados en el articulo 50.2.b) del Reat Decreto 1 .082/2012, serd necesario que se diversifique, al
Menocs, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de una mista emision no supere &l
30% del activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que fengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemenie los compromisos de la
emisién y que queden afectados de forma privitegiada al reembolso del principal v al pago de los
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intereses en el caso de situacion concursal dsl emisor, El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% def patrimonio de la
Sociedad.

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

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieras derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potenciai que sea consecuencia de la utiizacién de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto,

Las primas pagadas por Ia compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningan caso podran superar el 10% del patrimonio de |a
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% dei 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
crédito cuyo imporie 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 36% del patrimonio de la Sociedad.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los Hmites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un Indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 90.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un {nico
emisor,

Limites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna iimitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversién de fa Sociedad en valores no colizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupe o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertanecientes
& un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercade o sistema de
negociacion que no cumplan os requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la iC inversora atienda Ios reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o0 de acuerdo con lo previsto en el articufo 82.

+  Valores no cotizados de acuerde con lo previste en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
simitares.

¢ Coeficiente de liquidez:

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

+ Obligaciones frente a terceros:

lL.a Sociedad podra endeudarse hasta e! fimite conjunto del 0% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por
adquisicion de activos con pagoe aplazado, con Jas condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los 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 inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, !a sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando 1a 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 nversion 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: [a inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn 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: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidén en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
at valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicién del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Bancoval Securites Services, S.A.U. (cuentas en euros) 59.131,59
Bancoval Securites Services, S.A.U. (cuentas en divisa) 38.704,97
07.836,56
Otras cuentas de tesoreria:
Banco Alcald, S.A. (cuentas en euros) 310.112,23
310.112,23
467.948,79

Al 31 de diciembre de 2016, los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por
la Sociedad devengan un tipo de interés anual medio de menos 0,40 puntos porcentuales, revisable y liquidable
trimestralmente.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018, los saldos positivos del epigrafe “Otras cuentas de tesoreria” del
detalle anterior no devengan tipo de interés.

7. 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 la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo {que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces al capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalla, al 31 da diciembre de 2016 y 2015, la composicién del saldo de “Capital’, el valor
liquidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31-12-2016 31-12-2015

Numz?ro total de acciones emitidas fotalmente 6.349.144 6.349.144
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24.000.000,00 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (17.650.856,00)| (17.650.856,00)
Capital 6.349.144,00 6.349.144,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatuiario emitido 3.949.144,00 3.949.144,00
Nominal zcciones propias en cartera (1.050.978,00) (837.883,00)
Capital en circulacién 5.298.166,00 5.511.261,00
Numero de acciones en circulacién 5.298.166 5511.261
Valor liquidativo de la accion 0,79 0,78
Patflmomo a_tnbuido alacho'mstas dela 4.208.232,93 432274598
Sociedad al cierre del ¢jercicio

£ articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicién por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial v el capitat estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Deacreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por ef que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Socledades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la fegislacion 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 encuentra en SUSpenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2016, ios accionistas de la Sociedad que poseian un porcentaje de participacién
significativa superior al 20% del capital en circulacion eran los siguientes:

N® de Acciones % de Participacidn
Promax Electrénica, S.A., 1.769.900 33,41%
Venco Electronica, S.A. 1.813.266 34,22%

Al'31 de diciembre de 2016 y 2015 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 105 y 103, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazc de un afio para llevar a cabo la
reconstifucion permanente del ntimero minimo de accionistas.
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, tas diferencias positivas o negativas entre la
confraprestacién recibida en la colocacién o enajenacion v el valor nominal o valor razonable de dichas

acciones, segin se frate de acciones
Sociedad, se registran, en su caso, en

puestas en circufacion por primera vez o previamente adquiridas por [a
el epigrafe “Prima de emision® del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para

ampliar el capital y no establece restriccién especifica aiguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-2016 31-12-2015
Reserva legal 1.146,46 1.146,46
Reserva voluntaria 42.755,72 42.987,22
Reservas 43.902,18 44.133.68

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a ia reserva legal hasta que ésta alcance, al menas, el 20%
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podré utiizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10%
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente,
soclal, esta reserva sélo podrd destinarse a la com
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” reco
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de fa S

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ej

cuanto a su disponibilidad.

8. __ Dtros gastos de explotacién

Segun se indica en ia Nota 1, la gestién y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad que se satisface mensualmente. Adicionalmente, vy también conforme a o establacido
contractualmente en cada momente, la Sociedad ha devengado como gasto que se liquida anualmente una
comision calculada en funcion de los rendimientos netos positivos del ejercicio. Al 31 de diciembre de 2016 Ia
Sociedad ha devengado por este concepto un importe de 2 miles de euros. Como consecuencia de haber

obtenido los rendimientos negativos, la Sociedad no deven

2015.

del capital social

del capital social

y mientras no supere el 20% del capital
pensacion de pérdidas y siempre que no existan otras

ge, en su caso, los resultados de ejercicios
ociedad.

ercicios anteriores no tienen restricciones especfficas en

g0 importe alguno por este concepto en el efercicio
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La entidad depositaria de 1a Sociedad (véase Nota 1), durante los gjercicios 2016 y 2015, ha percibido por este
servicio, y conforme a io establecido contractualmente 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” def balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolia en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de ta Comisién Nacional
del Mercado de Valores sobre fas funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva %
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los
depositarios de institucicnes de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
Las principales funciones son:

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

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

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

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizarda sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositaric 0 de un subcustodio expresamente designado por
aguel.

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

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

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para ef caiculo del
valor liquidativo de las accienes de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, o
&n su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Naciona! del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mobitiarios y demas activos financieros que integran el patrimonic de la
Sociedad, bien directamente o a través de una enfidad participante, conservande en todo caso Ia
responsabilidad derivada de [a reafizacién de dicha funcion.

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

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

(ncluido en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones sobre rendimientos (registrados a su vez en el epigrafe “Ingresos
financieros”), con origen en titutos extranjeros, qgue han sido consideradas no recuperables.

Adicionalmente, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de
2015 y 2016 se recoge el importe devengado por el servicio de asesorta legal de la Sociedad.

Los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2016 y
2015 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el salde del epigrafe “Otros
gastos de explotacion — Otros” de las cuentas de pérdidas Y ganancias.

informacion sobre el periodo medio de Pago a proveedores. Disposicién 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 ningtn importe significativo pendiente de pago &
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejerciclos 2016 y 2015, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores da
la Sociedad, tante los importes pendientes de pago a proveedores en operacionss comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacién fiscal

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Plblica en concepto de retenciones ylo otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 19y 11 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resuftado contable antes de impuestos del sjercicio 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 resultades positivos, 1a Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en conceplo de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que fa 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 fimite 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 milién
de euros. No obstante lo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
efercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, ¢ porcentaje de aplicacion serd el 60%.
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Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacién de fas pérdidas fiscales correspendiente al ejercicio 2016. Al 31 de diciembre de 2015,
el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no recogia tas 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 inspeccionss que en el futuro 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 opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota vy, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

10. Informacién relativa al Consejo de Administracion

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Socledad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Adminisiracion compromiso aiguno en materia de pensicnes y sequros de vida.

Informacion en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2016 los Administradores de la Sociedad ne han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracion situacién alguna de conflicio, directo o indirecto, que pudieran tener {ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11._Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicic no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

ESPECTRUM | ESTRATEGIES INVESTMENT, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR [ES0211839206 | Bonos|]AUTOPISTA DEL ATLANT4,75012020-04-01 247.173,64
EUR 1 ES0311843009 | Bonos|]AUCALSA AUTO CONCES|4,350{2019-06-09 66.757,39
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 313.931,03
EUR | ESO113211835 | Acciones|BBVA 123.514,40
EUR | ES0144580Y14 | AccioneslIBERDROLA 24.936,00
EUR 1 ESOI78430E18 | Acciones/TELEFONICA 243.079,20
EUR | ES(0125220311 Acciones]ACCIONA 27.972,60
EUR | ES0142090317 | Acciones|OBRASCON HUARTE LAIN, S A. 19.770,00
EUR | ES0113900J37 Accionesi BANCO SANTANDER 20.262,47
EUR [ ES0I71996087 | Acciones|GRIFOLS 18.880,00
EUR  ESO118594417 | Acciones[INDRA SISTEMAS 26.025,00
EUR | ES0126775032 | Acciones|DIA 16.327.50
EUR | ES0118900010 | Acciones|FERROVIAL 25.866,39
EUR 1 ESO130625512 | Acciones|ENCE ENERGIA Y CELULOSA 15.060,060
EUR |ES0148396007 | Acciones|INDITEX 32.430,00
EUR | ES0177542018 | AccionesINTERNATIONAL AIRLINES GROUP 20.516,00
EUR | ES0105025003 | AccionesMERLIN PROPERTIES SOCIMI 25.825,00
EUR |ES0105022000 | Acciones|]APPLUS SERVICES, S.A. 19.300,00
EUR | ES0173516115 | Acciones|REPSOL 108.192,04
EUR [ ES0176252718 | Acciones]MELIA HOTELS INTERNATIONAL 11.080,00
EUR | ES0168675090 | Acciones{LIBERBANK, S.A. 3.283,01
EUR | ES0105066007 | Acciones|CELLNEX TELECOM 34.162,50
EUR | ES0105075008 | Acciones|EUSKALTEL, S.A. 21.050,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 837.531,51
EUR | ESQ158774002 | ParticipacionesiNB GARANTIZADO EUROPA 70, FI 296.903,62
EUR | ES0138517034 | Participaciones[NB BOLSA SELECCION, FI 25.891,94
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 322.795.56
EUR | XS1207309086 | Bonos|ACS|2,875j2020-04-01 102.965,44
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR | XS1169199152 | ObligacionesfHIPERCOR|3,875(2022-01-19 106.140,67
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 209.106,11
EUR | FRO00012777} Acciones|VIVENDI 54.165,00
EUR | DEGOOENAGY999 | Acciones|EON, AG 30.150,00
EUR [FRO000120628 | AccioneslAXA-UAP 52.767,00
GBP | GBO009252882 | Acciones/GLAXO WELLCOM 27.389,73
EUR | FRO000120644 | Acciones|DANONE 120.4060,00
GBP | GBOOBH4HKS39 | Acciones] VODAFONE GROUP 38.406,30
EUR | DE0008404005 | Acciones/ALLIANZ 62.800,00
EUR | FR0010220475 | Acciones]ALSTOM 26.175,00
EUR | DEGGO5190003 | Acciones BAYERISCHE MOTOREN WERKE 53.250,00
EUR | DE0007037129 | Acciones|RWE 47.260,00
EUR 1 DE0007100000 | Acciones DAIMLERCHRISLER 56.576,00
EUR | DEOOOBAY0017 | AccionesBAYER AG 128.869,00
EUR | NLOOI1794037 | Acciones KONINKLIJKE 40.060,00
EUR | FR0O000120271 Acciones|TOTAL FINA ELF S.A. 29.232.00
GBP | GB0008706128 | AccionesLLOYDS TBS GROUP 10.961,15
EUR {FRO000133308 | Acciones]FRANCE TELECOM 131.045,00
EUR | FR0010242511 Acciones|EDF 33.880,00
EUR | FR0O010208488 | Acciones/GAZ DE FRANCE 48.480,00
EUR | FRO000120172 | AccionesiCARREFOUR SA 114.450,00
EUR | FRO000121501 Acciones]PEUGEOT 30.990,00
CHF | CH0244767585 | Acciones|UBS 14.870,82
EUR | FRO0T0451203 | Acciones|REXEL 15.635,00
EUR |FRO000124141 AccionesVEOLIA ENVIRONNEMENT 40.437,50
CHF | CHO0012255151 | Acciones|{SWATCH 56.101,70
GBP | GBOOBOH2K534 | AccionesPETROFAC 25.396,58
EUR | ITO000062072 Acciones|]ASSICURAZIONI GENERALLL 70.600,00
GBP | GBOG06776081 | AccionesPEARSON PLC 28.704,86
GBP | GB0002162385 | Acciones/AVIVA PLC 22.744,12
EUR |FR0O000120404 | Acciones! ACCOR SA 24.801,00
EUR | FRO000125585 | Acciones|CASINO GUICHARD PERRACHON, S5.A. 22.795,00
EUR [ IT0003261697 Acciones] AZIMUT HOLDING SPA 15.860,00
GBP | GB0031743007 | AccionesBURBERRY GROQUP PLC 17.499.97
EUR | DEGOOTUAGO00 | AccionesiTUI AG 13.315,00
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Divisa ISIN Descripcién Euros

CHE | CHO008742519 | Acciones|SWISSCOM 34.019,22
GBP | GBO006825383 | Acciones[PERSIMMON PLC 20.761,49
GBP | GBOOB7KR2P84 | Acciones|EASYJET PLC 23.496,95
GBP | GB0007739609 | Acciones|TRAVIS PERKINS 50.921,76
EUR | DEOOOUNSEOQ18 | Acciones/UNIPER SE 4.590,25
GBP | GB0032089863 | AccionesNEXT PLC 23.300,56
EUR | DEOOOGPAHO0038 | Acciones|PORSCHE 51.740,00
EUR  INLO0006144495 | AccioneslRELX GROUP 23.985,00
EUR | BE0003810273 | Acciones|PROXIMUS, S.A. 27.360,00
EUR |FR0010918292 | Acciones|TECHNICOLOR, S.A. 25.700,00
CHF | CH0008038389 | Acciones|SWISS PRIME SITE-REG 19.427,64
GBP  1GB0004065016 | Acciones HAMMERSON PLC 26.793,54
EUR | DEOOOAOZ2Z75 | Acciones|FREENET AG 26.760,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.854.924,14
EUR 1 FRO007054358 | Participaciones{LYXOR EURQ STOXX 50 (DR} UCITS ETF D-EUR 88.457 81
EUR [FRO010251744 | Participaciones|LYXOR IBEX35 (DR) UCITS ETF D-EUR (EUR) 56.585,69
EUR |[FR0010345371 ParticipacioneslLYXOR STOXX EUROPE 600 BANKS UCITS ETE (EUR) 12.678,54
EUR | LUOI00598282 | ParticipacionesINVESCO PAN EUROPEAN EQUITY C CAP EUR 4% 268,82
LEUR [LU0125951151 ! Participaciones|MFS MERIDIAN EUROPEAN VALUE FUND A1-EUR 84.344,82
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 291.335,68
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Espectrum 1 Estrategies Investment, S.A., Sociedad de Inversién de Capital
Variable

informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de ia Sociedad y evolucién
previsible

El 2016 estuvo marcado por incertidumbre derivada de situaciones politicas como el referéndum en el Reino
Unido v &l si al Brexit, las elecciones americanas con Ia victoria inesperada de Donald Trump o el referéndum de
Italia de finales de afio,

Nuestras apuestas mas imporiantes del afio se centraron en el afianzamiento de las rentabilidades obtenidas en
renta fija, la reduccién de la duracion de las carteras, la apuesta por determinadas emisiones denominadas an
doélar americano y la gestion de la liquidez de los vehiculos. El motivo de reducir la duracién de las carteras ha
sido el temor a posibles repuntes en las curvas de tipos motivado por los aumentos de tires ya vistos en EE.UU
0 por inesperados repuntes de inflacién. Las apuestas en nombres denominados en délar, responden a este
mismo escenario, por el cual la divisa deberia de apreciarse ante las divergencias de tipos entre las principales
potencias y ta gestién de la liquidez tiene por objetivo el verse lo meanos penalizados posible por los actuales
tipos a corto plazo negativos en la zona Euro.

El nuevo afio, viene con mucha expectativa para ver gue resulta de estas decisiones. A principios de 2017 todos
los ojos estan puestos en la toma de poder de Donald Trump vy ver si efectivamente sus acciones se cifien a sus
discursos proteccionistas.

Por ahora fodos los datos que estan saliendo de Estados Unidos son muy positivos, tanto datos de empleo,
como fa inflacion estan por buen camino, y los datos de manufactura también estan siendo positivos. Se espera
que el expansionismo fiscal que anuncia Trump ayuden a seguir con esta senda positiva en los mercados y den
un impulso al crecimiento de su economia. Aunque hay que tener cautela, ya que mucha gente piensa que ya no
queda mucho recorrido.

Furopa presenta también unos datos, con menos euforia, perc positivos. Siempre teniendo en cuenta ef riesgo
que pueden presentar algunas elecciones locales en Europa, se considera que esta més atrasado en el ciclo y
que todavia tiene mas recorrido por lo que predomina la inversion en activos Europeos.

En cuanto al mercado Asiatico, se presenta como una buena inversion Japon, siempre cubriendo el riesgo de 1a
moneda, s un mercado muy afractivo, con una valoracion interesante, politicas expansivas tanto monetaria
como fiscal y sumado a la debilidad del Yen pueden beneficiar ia renta variable japonesa.

En refacion a las materias primas, se puede ver como la OPEP esta siends fiel a sus palabras de reducir la
produccién de petrdleo y se han conjurado para conseguir un rehote del precio de! crudo.

Ya que es imposible predecir el futuro, para este afio, nos centramos en preparar las carteras para aprovechar
las circunstancias y resistir lo mejor posible los imprevistos. En los proximos meses mantendremos una posicion
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en general conservadora ante las incerfidumbres existentes actuaimente sobre la evolucion de la economia
mundial y las actuaciones de los bancos centraies. Como en anteriores trimestres, trataremos de aprovechar los
momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones en activos con valoraciones atractivas.

Situacién de la Sociedad

La politica de inversion de la Sociedad est4 orientada a obtener la mayor rentabilidad compatible con la mayor
seguridad v liquidez para los socios, y por ello se ha definido una politica de inversion flexible, que pemmita una
gestion de las inversiones en [C y activos, nacionales e internacionales, 4gil y adaptable a los diferentes
entomnos econdmicos y siempre sometidos a los limites legalmente establecidos para las liC.

Durante los primeros meses del ejercicio se ha ido haciendo rotacion de algunas acciones en cartera para
aumentar el precio potencial de la misma (Compra de Casino, Accor, Deutsche, EON, RWE, Carrefour y venta
de Air France, Peugeot, Siemens, ASML, Daimler). Se reciben intereses y dividendos de los distintos activos de
la cartera. Se abren contratos de futuros de Eurostoxx 50 con vencimiento Marzo 2016 con el objetivo de
proteger la cartera ante inestabilidades del mercado Yy se cierran posteriormente.

La estrategia seguida en el gjercicio es a largo plazo, manteniendo los valores que creemaos tienen un alio
potencial de revalorizacion tales como Telefénica, Repsol, BBVA, Bayer, Allianz, Generali, Axa, Total...) si bien
hemos vendido durante el semestre para realizar beneficios Telefonicas a 12, Generali a 13, Allianz a 145, Total
a 45, Santander a 4.3, ENEL A 4.3, BNP 45, stc. A estos valores, recomprados, les hemos sacado en el afio
rentabilidades muy supetiores a las que acumulan en el semestre (aigunos llegan al 15%: Allianz, Santander,
Telefonica, Total... etc).

Se reciben durante el segundo trimestre, intereses y dividendos de los distintos activos de |a cartera, Se abren
contratos de futuros de Eurostoxx 50 con vencimiento Marzo 2016 con el objetivo de proteger la cartera ante
inestabilidades del mercado v se cierran con posterioridad.

En los siguientes meses se mantiene una posicion en general conservadora ante las incertidumbres existentes
actualmente sobre la evolucién de ia economia mundial y las acluaciones de los bancos centrales. Como en
anteriores trimestres, tratando de aprovechar los momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones
en activos con valoraciones atractivas (valores de renta variable, bonos, commodities, divisas).

A 31 de diciembre de 2016 Ja cartera de Espectrum | Estrategias Investment, se encuentra diversificada de ia
siguiente manera: aproximadamente un 64% en renta variable, la mayor parte renta variable europea zona Euro,
un 12% en Renta Fija, el 15% en liCs y el resto en cuentas corrientes y adquisiciones temporales a dia, dotando
de suficiente liquidez a la cartera de ia Sociedad.

La rentabilidad obtenida por la Sociedad ha sido del 1,27%. Al final de este ejercicio, el valor de la accion se
sitta en 0,79 euros, habiendo 105 accionistas,

El patrimonic ha terminado el afio con 4,21 millones de euros.

El Capitai social iniciat y estatutario méximo son de 2,4 millones y 24,00 millones de euros, respectivamente.
Existen dos accionistas con participaciones significativas en ef capital de Ja Sociedad a 31 de diciembre de 2016.

En la Memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el gjercicio 2016.
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por fa Sociedad {véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y potiticas 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
Comisidn Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria,

Investigacién y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a Io largo del pasado
efercicio 2016, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como institucion de Inversion Colectiva sujeta a la
l.ey 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversidn Cotectiva y a la Orden del Ministerio de Ecenomia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sabre 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 807.503,74 euros {véase
Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ia Memoria (véase Nota 8}.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Espectrum | Estrategies Investment,
S.A., Sociedad de Inversion de Capital Variable, D. Alvaro Ximénez de Embiin Monjardin, para hacer
constar que todos los miembros de! Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documento, que se compone de 31 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
comprensive de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en e
patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apelfidos constan
a continuacion, de o que doy fe.

Madrid, 21 de marzo de 2017

El Secretario del Consejo de Administracién

/o
. ":.l -
-B-AlvaTo Ximenez de Embun Monjardin

El Presidente del Consejo de Administracion
e
i

/...‘r"' :}:,& 7!,.'

. W

D. Oscar Manuel Alias Amor

Consejeros

£ -
-~
D7 Jorge Viarez Pastrana




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicic 2016 de la Sociedad
Espectrum | Estrategies Investment, S.A., Sociedad de inversion de Capital Variable, se compone de 31
hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 0MS389330 a
OM8389360, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 21 de marzo de 2017

/I

D. Aivaro Ximénezmonjardin

Secretario del Consejo de Administracion



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Espectrum | Estrategies Investment, S.A.,

Sociedad de Inversion de Capital Variable.

NIF: AB4788322

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 parlida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de

Justicia del 28 de enero de 2008.

-

TN

D. Alvaro Ximénez de Emban Monjardin

El Secretaric def i)/éa/spjo de Administracion

El Presidente del Consejo de Administracion

D. Oscar Manuel Alias Amor

Consejeros

;MZ:’

D®. Montsefrat Clotet Huertas

LB Jorge Varez Pastrana



