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Al Consejo de Administracién de Gesalcal4, S.A., S.G.ILC.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Alcald Gestion Activa, F.1., (el Fondo), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

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

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

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, tbro 8.054, seccion 3*
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031290



pwc

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

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo est4
fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera del Fondo, se encuentra descrita en la
Nota 3 de la memoria adjunta y, en la Nota 6
de la misma, se detalla la cartera de
inversiones financieras a 31 de diciembre de
2017.

Identificamos esta 4rea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusién que la cartera de
inversiones tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor
liquidativo del mismo.

Alcala Gestion Activa, F.I.

El Fondo mantiene un contrato de gestién con
Gesaleali, S.A., S.G.LI.C., como Sociedad Gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora del Fondo, en la determinacién
del valor razonable de los instrumentos
financieros del Fondo.

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

Obtencién de confirmaciones de la Entidad
Deposttaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2017, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre la
respuesta recibida de la Entidad Depositaria y los
registros contables del Fondo, proporcionados por
la Sociedad Gestora.

Valoracién de la cartera de inversiones

Para la totalidad de los activos que se encuentran
en la cartera del Fondo a 31 de diciembre de 2017,
revisamos los métodos de valoracién empleados
por la Sociedad Gestora del Fondo, re-ejecutando
los céleulos realizados por la misma durante el
ejercicio, utilizando el trabajo de un experto del
auditor en materia de valoracién y que cumple con
todos los requisitos de independencia.

Dichas re-ejecuciones reflejan que las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad del
Fondo no son significativas.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulaci6n es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma

parte integrante de las cuentas anuales.
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Alcald Gestion Activa, F.I.

Nuestra opini6n de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

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

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error'y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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



Alcald Gestion Activa, F.I.

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

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

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

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

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizaci6n de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditorfa.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (80242)
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ALCALA GESTION ACTIVA, FONDO DE INVERSION

Informe de auditoria independiente,
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2017 e
Informe de gestién del ejercicio 2017



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversion

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

ACTIVO 2017 2016

Activo no corriente = -
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio = -
Mobiliario y enseres - 3

Activos por impuesto diferido = =

Activo corriente 6 713 033,11 5221 517,24
Deudores 30 879,47 3282,64
Cartera de inversiones financieras 6 117 159,99 4 763 793,95
Cartera interior 1214 937,34 947 776,40
Valores representativos de deuda - 288 063,58
Instrumentos de patrimonio 1214 937,34 659 712,82

Instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -

Oftros - -
Cartera exterior 4902 222,65 3812 201,77
Valores representativos de deuda - 394 286,93
Instrumentos de patrimonio 4044 943,12 1543 251,66
Instituciones de Inversion Colectiva 857 279,53 1874 663,18
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros < <
Intereses de la cartera de inversién - 3815,78
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones - -
Tesoreria 564 993,65 454 440,65
TOTAL ACTIVO 6 713 033,11 5221 517,24

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de
diciembre de 2017




Alcala Gestiéon Activa, Fondo de Inversion

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

PATRIMONIO Y PASIVO

2017

2016

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio
(Dividendo a cuenta)

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

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

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

6 701 569,42

6 701 568,42

5 206 378,83

5 206 378,83

6 089 779,34

159 302,14

452 487,94

11 463,69

11 463,69

5527 953,26

159 302,14

(480 876,57)

15 138,41

15 138,41

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

6 713 033,11

5 221 517,24

CUENTAS DE ORDEN

2017

2016

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantfa porla liC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

§57 252,22

557 252,22

76 375,65

76 375,65

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

557 252,22

76 375,65

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2017



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversion

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

diciembre de 2017
(Expresada en euros)

2017 2016
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (101 053,12) (86 813,42)
Comisién de gestion (87 397,82) (77 268,10)
Comisién de depositario (3 867,64) (3 434,15)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (9 787,686) 6 111,17)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacién (101 053,12) (86 813,42)
Ingresos financieros 145 315,84 25 903,05
Gastos financieros {475,15) (872,87}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 342 746,93 69 159,81
Por operaciones de la cartera interior 2 258,65 16 715,82
Por operaciones de la cartera exterior 380 250,78 151 151,93
Por operaciones con derivados (39 762,50) (98 713,96)
Otros - 6,02
Diferencias de cambio (2 322,29) 8 697,55
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 68 275,77 (496 850,89)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 11 737,63 (28 330,61)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 41 515,567 (396 100,05)
Resultados por operaciones con derivados 15 022,57 (72 420,23)
Otros - -
Resultado financiero 553 541,06 (394 063,15)
Resultado antes de impuestos 452 487,94 (480 876,57)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 452 487,94 (480 876,57)

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.
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Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversion

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes v accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

452 487,94

Total de ingresos y gastos reconocidos

452 487,94

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resuitados de

ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2016 5527 953,26 159 302,14 (480 876,57) 5 206 378,83
Ajustes por cambios de criterio - - -
Ajustes por errores - - - -
Saldo ajustado 5 527 953,26 159 302,14 (480 876,57) 5 206 378,83
Total ingresos y gastos reconocidos - - 452 487,94 452 487,94
Aplicacién del resultado del gjercicio (480 876,57) - 480 876,57 -
Operaciones con participes

Suscripciones 1696 332,61 - - 1696 332,61

Reembolsos (653 629,96) - - (653 629,96)
Otras variaciones del patrimonio - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2017 6 089 779,34 159 302,14 452 487,94 6 701 569,42

_-——<

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2017.



Alcala Gestién Activa, Fondo de Inversién

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (480 876,57)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos (480 876,57)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados de

ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total

Saldos al 31 de diciembre de 2015 2 663 676,91 159 302,14 (76 375,65) 2746 603,40
Ajustes por cambios de criterio - - - -
Ajustes por errores - - - -
Saldo ajustado 2 663 676,91 159 302,14 (76 375,65) 2 746 603,40
Total ingresos y gastos reconocidos - - (480 876,57) (480 876,57)
Aplicacién del resultado del ejercicio (76 375,65) - 76 375,65 -
Operaciones con participes

Suscripciones 4 575 650,51 - - 4 575 650,51

Reembolsos (1634 998,51) - (1634 998,51)
Otras variaciones del patrimonio - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 5 527 953,26 159 302,14 (480 876,57) 5 206 378,83




Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversién

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

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Alcaila Gestién Activa, Fondo de Inversion., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 7 de agosto de 1992 bajo la denominacién social de Alcala Renta Fija, Fondo
de Inversion Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denominacion por la actual con
fecha 4 de diciembre de 2015. Tiene su domicilio social en Calle José Ortega y Gasset
7, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 24 de septiembre de 1992 con el
namero 352, adquiriendo, a efectos legales, la consideraciéon de Fondo de Inversién a
partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a Gesalcald,
S.A. S.G.II.C., sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A., siendo la Entidad
Depositaria del Fondo Banco Inversis, S.A. desde el 2 de junio de 2017 (anteriormente
Bancoval Securities Services, S.A habia sido la Entidad Depositaria). Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principaimente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que ie son aplicabies son los siguientes:

e Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacién "Fondo de Inversién Mobiliaria" (F..LM.) y sus diferentes
variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

o El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

e Elnumero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

X



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversién

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el numero de participes de un fondo, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones gozaran del plazo de un
afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

o Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse
ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las
operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas
para el ejercicio de esta funcién.

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

VST IaUIVE

mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depositos o
cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el Depositario no
tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de recompra a un dia de
valores de Deuda Publica.

El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del promedio
I

e El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestidn del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 1,35%
sobre el patrimonio del Fondo y del 9% sobre resultados. En los ejercicios 2017 y 20186,
la comisién de gestion ha sido del 1,35% sobre patrimonio y del 9% sobre resultados.

Igualmente, el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.
En los ejercicios 2017 y 2016 la comisién de depositaria ha sido del 0,06% hasta
10.000.000 euros y 0,03% desde 10.000.000,01 euros.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad Gestora no aplica a los participes del

Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de
las participaciones reembolsadas.

|
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b)

Gestion del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los
gue se encuentra expuesto son los siguientes:

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

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

* Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de
realizar en mercado los activos en cartera.

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo
de Administraciéon de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores estiman que
serdn aprobadas sin modificaciones significativas.
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b)

c)

Principios contables

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

Comparabilidad

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

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

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

Estimaciones contables y correccidén de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2017
y 2016.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estdn expresadas en euros, excepto cuando se
indique expresamente lo contrario.
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3.  Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

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

¢) Deudores

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

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

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

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y

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

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, 0 inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

e Depésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

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

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora
establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 6/2010, 21 de diciembre, de la C.N.M.V. y sucesivas
modificaciones.
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Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se
daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e) Adquisicién y cesién temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por
el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:
las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros® o de “Variacién
del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o
exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Valores representativos de deuda”’, de la cartera interior o exterior del activo
del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe
de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucién de la
operacién.

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

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

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio’.
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Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacion de!l patrimonio del Fondo a los efectos del célculo del valor liquidativo
de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al capitulo
de "Participes"” de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestién del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el numero de participaciones suscritas
o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el periodo que
media entre |a solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcion pendientes
de asignar participaciones" del pasivo del balance de situacion del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

10

A,

Q(é



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversidn

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

4, Deudores

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

2017 2016
Administraciones Pulblicas deudoras 28 163,64 2 453,84
Otros 2 715,83 828,80
30 879,47 3 282,64

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

El capitulo de "Otros" al 31 de diciembre de 2017 y 2016 recoge saldos pendientes de
liquidar por dividendos.

5. Acreedores

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

2017 2016
Comisién de gestién y depositaria 8 077,57 6 808,86
Otros 3 386,52 8 329,55
11 463,69 15 138,41

El capitulo de “Acreedores — Comisiones de gestion y depositaria” al 31 de diciembre de
2017 y 2016, recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestién y depositaria
pendientes de pago al cierre del gjercicio correspondiente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2017 y 2016, recoge,
principalmente, el importe pendiente de pago por gastos de auditoria al cierre del ejercicio
correspondiente.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legaimente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2017 y 2016, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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6. Cartera de inversiones financieras

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

2017 2016

Cartera interior 1214 937,34 947 776,40
Valores representativos de deuda - 288 063,58
Instrumentos de patrimonio 1214 937,34 659 712,82
Cartera exterior 4902 222,65 3812201,77
Valores representativos de deuda - 394 286,93
Instrumentos de patrimonio 4044 943,12 1543 251,66
Instituciones de Inversion Colectiva 857 279,53 1874 663,18
Intereses de la cartera de inversién 3 815,78
6 117 159,99 4 763 793,95

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2017 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A.

Al 31 de diciembre de 2016 todos los titulos recogidos en la cartera de inversiones
financieras se encontraban depositados en Bancoval Securities Services, S.A., la anterior
Entidad Depositaria.

7. Tesoreria

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

2017 2016
Cuentas en el Depositario 99 960,52 124 294,00
Otras cuentas de tesoreria 465 033,13 330 146,65

564 993,65 454 440,65

El capitulo de "Cuentas con el Depositario" al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en
el Depositario (Banco Inversis, S.A., al 31 de diciembre de 2017 y Bancoval Securities
Services, S.A., al 31 de diciembre de 2016, respectivamente). Durante el ejercicio 2016 y
hasta el 2 de junio de 2017 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el Depositario
ha sido de -0,40%. Desde dicha fecha hasta final del ejercicio 2017 el tipo de interés de

remuneracion de la cuenta en el Depositario ha sido de -0,30%.
D e
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El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2017 y
2016, recogia el saldo mantenido en las cuentas en Banco Alcald y La Caixa, las cuales
estaban remuneradas a tipos de interés de mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2017 2016
Patrimonio atribuido a participes 6 701 569,42 5206 378,83
Numero de participaciones emitidas 4763,13 3973,19
Valor liquidativo por participacion 1 406,97 1 310,38
NiUmero de participes 378 380

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

El resultado del gjercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en
la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 nc existen participaciones significativas.
9. Oftras cuentas de orden

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

2017 2016
Pérdidas fiscales a compensar 557 262,22 76 375,65
557 252,22 76 375,65
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10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2017, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley
3/20186, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a
la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el
nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley
35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2017 una limitacién del importe de las bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacién de la totalidad de ésta
siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

Las bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar" se deduciran del resultado contable antes de
impuestos del ejercicio 2017 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios, de acuerdo con los limites establecidos en la
normativa vigente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurtido el plazo de prescripcion de
cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los Ultimos
cuatro ejercicios.

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

11. Otrainformacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V_, y sucesivas
modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen
las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad
Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2017
(Expresada en euros)

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
ias cuentas que mantiene el Fondo con éste.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
que por su nhaturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la seguridad y
salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 3 miles de euros en
ambos egjercicios.
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Anexo |l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Cartera Interior

Acciones admitidas cotizacion

Acciones BANCO SANTANDER CENTRAL H

Derechos REPSOL
Acciones REPSOL
Acciones MERLIN PROPERTIES SOCIMI

Acciones INTERNATIONAL AIRLINES GROUP

Acciones INDITEX

Acciones CIE AUTOMOTIVE
Acciones VISCOFAN
Acciones TALGO SA

Acciones BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES

Acciones GAMESA
Acciones REDESA
Acciones TELEFONICA
Acciones ENAGAS
Acciones IBERDROLA
Acciones BBVA
Acciones TECNICAS REUNIDAS
Acciones GRIFOLS
TOTALES Acciones admitidas cotizacion

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracién
inicial

67 102,80
1862,75
58 007,63
49 394,80
110 198,91
120 457,60
60 111,60
60 626,94
60 376,73
120 108,98
56 066,45
60 282,10
60 371,18
60 325,15
57 359,37
58 933,69
60 119,00
60 094,68
1181 800,38

1181 800,33

Intereses

Valor
razonable

91 592,44
1 857,86
72 279,99
55 505,60
139 264,06
108 628,30
59 072,40
68 762,50
59 387,50
107 766,45
33947,10
58 468,75
53 478,75
55 378,40
64 729,20
67 293,74
41 806,80
75717,50
1214 937,34

1214 937,34

(Minusvalia)
I Plusvalia ISIN

24 489,64 ES0113900J437
(4,90)ES06735169B1
14 272,36 ES0173516115
6 110,80 ES0105025003
29 065,15 ES0177542018
(11 829,30)ES0148396007
{1 039,20)ES0105630315
8 135,56 ES0184262212
(989,23) ES0105065009
(12 342,53)ES0115056139
(22 119,36)ES0143416115
(1 813,35) ES0173093024
(6 892,43)ES0178430E18
(4 946,75)ES0130960018
7 369,83 ES0144580Y14
8 360,05 ES0113211835
(18 312,20)ES0178165017
15 622,82 ES0171996087
33 136,96

33 136,96



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversiéon

Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones admitidas cotizacién
Acciones EDP
Acciones ANGLO AMERICAN PLC
Acciones TOKYO GAS COLTD
Acciones ROCHE HOLDING
Acciones GAZ DE FRANCE
Acciones FMC CORP
Acciones NORDIC NANOVECTOR ASA
Acciones LOREAL
Acciones WALT DISNEY COMPANY/THE
Acciones LOUIS VUITTON MOET
Acciones AMAZON.COM INC
Acciones RIO TINTO PLC
Acciones RANDGOLD RESOURCES LTD
Acciones GLENCORE PLC
Acciones ROLLS ROYCE
Acciones NATIXIS SA
Acciones ANTOFAGASTA PLC
Acciones ASSICURAZIONI GENERALLI
Acciones BHP BILLITON PLC
Acciones DEUSTCHE POST
Acciones CME GROUP
Acciones STATOIL ASA
Acciones BARRICK GOLD CORP
Acciones ENEL SPA
Acciones ADIDAS-SALOMON AG
Acciones ROYAL DUTCH PETROLEUM
Acciones SANOFI
Acciones BAYER AG
Acciones PRUDENTIAL
Acciones FRANCE TELECOM
Acciones VIVENDI
Acciones ENI SPA
Acciones DANONE
Acciones K+S AG REG

Divisa

EUR
GBP
uUsD
CHF
EUR
usD
NOK
EUR
usD
EUR
usSD
GBP
GBP
GBP
GBP
EUR
GBP
EUR
GBP
EUR
usD
NOK
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion

inicial

60 235,33
123 502,03
68 834,58
60 316,38
60 123,35
49 496,93
187 350,71
60 354,22
60 582,05
60 581,36
60 158,58
125 406,85
60 377,07
119720,32
60 286,93
60 307,34
119 877,75
59 916,00
120 088,15
120 621,50
59 979,52
182 906,47
61 069,27
59 656,83
59 869,64
122 262,27
60 187,89
60 388,55
60 778,53
60 253,66
60 060,21
59 454,59
60 601,87
59 925,10

Valor
Intereses razonable

- 57 353,80
= 167 509,74
- 61 162,88
- 56 868,58
- 70 184,16
- 80 316,62
- 166 168,43
. 66 027,15
- 57 617,04
- 96 442,20
B 76 028,22
- 164 532,87
- 63 391,08
- 176 498,50
- 66 719,64
- 95 180,28
- 1356 830,38
- 62 760,80
: 138 164,49
- 142 941,00
- 78 514,96
- 206 936,57
- 43 537,84
= 72 938,34
- 66 860,00
- 141 268,94
- 62 293,95
- 68 016,00
- 79 940,11
- 59 564,63
- 73 806,64
- 52012,20
- 59 457,50
- 54 440,37

(Minusvalia)

I Plusvalia ISIN
(2 881,53) PTEDPOAMO009
44 007,71 GB0O0B1XZS820
(7 671,70y  JP3573000001
(3447,80) CHO0012032048
10060,81 FR0010208488
30819,69 US3024913036
(21 182,28) NOQ010597883
5672,93 FR0000120321
(2965,01) US2546871060
35860,84 FR0000121014
15 869,64 US0231351067
39126,02 GB0007188757
3014,01 GB00OB01C3S32
56 778,18 JEOOB4T3BW64
643271 GBO0OOB63H8491
3487294 FR0000120685
156952,63 GB0000456144
2 844,80 ITO000062072
18 076,34 GB0000566504
22 319,50 DE0005552004
1853544 US12572Q1058
24 030,10 NO0010096985
(17 531,43) CA0679011084
13 281,51 1T0003128367
6 990,36 DEOOOAT1EWWWO
18 996,67 GBOOBO3MLX29
2106,06 FR0000120578
7 627,45 DEOOOBAY0O017
19161,58 GB0007099541
(689,03) FR0000133308
13746,43 FR0O000127771
(7 442,39) ITO003132476
(1144,37) FRO0000120644
(5484,73) DEOOOKSAGS888
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Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones MUENCHEN RUECKVERCICHERUG
Acciones ELI LILLY & CO
Acciones PFIZER INC
Acciones WAL MART STORES INC
Acciones FRESENIUS
Acciones BANK OF AMERICA
Acciones TOTAL FINAELF S.A.
Acciones ESSILOR INTERNATIONAL
Acciones INTUITIVE SURGICAL INC
Acciones JOHN BEAN TECHNOLOGIES CORP
Acciones ASTRAZENECA PLC
Acciones SIEMENS AG
Acciones THYSSENKRUPP AG
TOTALES Acciones admitidas cotizaciéon
Acciones y participaciones Directiva
Participaciones BLACKROCK

Participaciones LFP - LUXEMBOURG FUND PARTNERS

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
usD
usD
usD
EUR
usD
EUR
EUR
usSD
usD
GBP
EUR
EUR

EUR
EUR

Valoracion

inicial

60 271,04
59 904,03
60 373,19
59 972,58
60 024,05
59 471,46
61 034,03
60 021,25
49 465,75
122 368,08
60 447,71
60 189,17
59 923,30
3 558 997,47

498 203,86
300 007,49
798 211,35

4 357 208,82

Valor
razonable

60 732,00
58 568,69
61 282,38
79 507,00
55 569,78
67 710,49
65 061,59
67 245,75
73 000,17
136 953,16
68 595,89
66 553,95
62 886,36
4 044 943,12

554 642,10
302 637,43
857 279,53

4 902 222,65

(Minusvalia)
{ Plusvalia

460,96
(1335,34)
909,19

19 534,42
(4 454,27)
8 239,03
4027,56

7 224,50
23 534,42
14 585,08
8 148,18

6 364,78

2 963,06
485 945,65

56 438,24
2629,94
59 068,18

545 013,83

ISIN

DE0008430026
US5324571083
US7170811035
US9311421039
DEO0005785604
US0605051046
FRO000120271
FR0O000121667
US46120E8023
US4778391049
GB0009895292
DE0007236101
DE0007500001

LU0368231949
LU0970532437



Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversién

Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

{(Expresado en euros)

Cartera Interior

Deuda publica
Bonos Bonos del Estado 4,850 2020-10-31
Bonos Bonos del Estado 5,500 2021-04-30
Bonos Bonos del Estado 1,600 2025-04-30
TOTALES Deuda publica
Acciones admitidas cotizacion
Acciones MERLIN PROPERTIES SOCIMI
Acciones TELEFONICA
Acciones REDESA
Acciones IBERDROLA
Acciones ENAGAS }
Acciones BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES
Acciones TALGO SA
Acciones REPSOL
Acciones INTERNATIONAL AIRLINES GROUP
Acciones BANCO SANTANDER CENTRAL H
Acciones BBVA
Derechos REPSOL
TOTALES Acciones admitidas cotizacién

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion
inicial Intereses

56 966,94 116,48
119756,38 1104,50
98 661,79 1168,07
275 385,11 2 389,05

49 882,50 -
60 371,18 -
60 282,10 -
60 064,77 -
60 325,15 -
60 052,05 .
60 379,25 -
58 248,61 -
50 330,13 -
59 789,49 -
60 163,75 -
1624,00 -
641 512,98 -

916 898,09 2 389,05

Valor
razonable

5929294
125 350,35
103 420,29
288 063,58

50 740,96
58 053,24
56 015,63
62 464,68
55 970,00
60 301,23
62 172,20
62 268,80
54 562,30
74 841,23
60 689,27
1633,28
659 712,82

947 776,40

(Minusvalia)
{ Plusvalia ISIN

2 326,00 ES00000122T3

5 593,97 ES00000123B9

4 758,50 ES00000126Z1
12 678,47

858,46 ES0105025003
(2 317,94)ES0178430E18
(4 266,47)ES0173093024
2 399,91 ES0144580Y14
(4 355,15)ES0130060018
249,18 ES0115056139
1792,95 ES0105065009
4 020,19 ES0173516115
4 232,17 ES0177542018
15 051,74 ES0113200J37
525,52 £ES0113211835
9,28 ES0673516995

18 199,84

30 878,31
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Anexo ll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

Valoracion
Cartera Exterior Divisa inicial Intereses
Deuda publica
Bonos BTPS-TESORO ITALIANO 2,150 2017-11-12 EUR 101 475,17 89,27
Bonos BTPS-TESORO ITALIANO 4,500 2023-05-01 EUR 134 575,42 709,66
Bonos TESORO ALEMAN 2,500 2046-08-15 EUR 130 394,64 627,80
TOTALES Deuda publica 366 445,23 1 426,73
Acciones admitidas cotizacion
Acciones TOKYO GAS COLTD usD 68 834,58 -
Acciones SANOFI EUR 60 187,89 -
Acciones SIEMENS AG EUR 60 189,17 -
Acciones DAIMLERCHRISLER EUR 60 412,79 -
Acciones BAYER AG EUR 60 388,55 -
Acciones TOTAL FINA ELF S.A. EUR 60 196,55 -
Acciones CARREFOUR SA EUR 60 820,71 -
Acciones CME GROUP usD 59 979,52 -
Acciones LOREAL EUR 60 354,22 -
Acciones EDP EUR 60 235,33 -
Acciones ROLLS ROYCE GBP 60 286,93 -
Acciones GLENCORE PLC GBP 60 279,39 -
Acciones NATIXIS SA EUR 80 307,34 -
Acciones LOUIS VUITTON MOET EUR 60 581,36 -
Acciones INTUITIVE SURGICAL INC usD 49 465,75 -
Acciones FMC CORP usbD 49 496,93 -
Acciones MOBILEYE NV UsD 49 669,08 E
Acciones JOHN BEAN TECHNOLOGIES CORP usbD 61 514,92 -
Acciones RIO TINTO PLC GBP 60 593,30 -
Acciones ESSILOR INTERNATIONAL EUR 60 021,25 -
Acciones PRUDENTIAL GBP 60 778,53 -
Acciones DANONE EUR 60 449,39 -
Acciones BARRICK GOLD CORP uUsbD 1912,26 -
Acciones FRESENIUS EUR 60 024,05 -
Acciones HSBC HOLDINGS PLC GBP 60 301,78 -
TOTALES Acciones admitidas cotizacion 1427 281,57 -

—

Valor {Minusvalia)
razonable I/ Plusvalia ISIN
102 410,73 935,56  1T0004969207
151 421,95 16 846,53 1T0004898034
140 454,25 10 059,61 DE0001102341
394 286,93 27 841,70
68 950,31 115,73 JP3573000001
66 672,30 6 484,41 FR0000120578
66 926,40 6 737,23 DE0007236101
67 466,88 7 054,09 DEO007100000
64 831,02 4 442 47 DEOOOBAY0017
67 866,96 7 670,41 FR0000120271
59 216,43 (1 604,28) FR0000120172
70 669,41 10 689,89 US12572Q1058
61 903,80 15649,58 FR0000120321
57 532,72 (2 702,61)PTEDPOAMO009
54 233,08 (6 053,85) GBOOB6B3H8491
72 616,20 12 336,81 JEOOB4T3BW64
77 344,80 17 037,46 FRO000120685
71 290,20 10 708,84 FRO000121014
48 189,21 (1 276,54) US46120E6023
54 690,43 5193,50 US3024913036
51 886,36 2217,28 NL0O010831061
64 168,60 265368 US4778391049
74 768,98 14 175,68 GBO007188757
62 799,75 2 778,50 FR0000121667
70908,12 10 129,59 GB0007099541
54 601,40 (5847,99) FRO000120644
1517,86 (394,40) CA0679011084
63 418,04 3393,99 DE0005785604
68 782,40 8 480,62 GB0005405286

1 543 251,66 115 970,09
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Anexo ll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

Acciones y participaciones Directiva
Participaciones BLACKROCK
Participaciones ISHARES
Participaciones LYXOR INTERNATIONAL A.M.
Participaciones LYXOR INTERNATIONAL A.M.
Participaciones ISHARES

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

498 203,86
451 462,06
204 157,33
451 888,34
248 000,33
1853 711,92

3 647 438,72

1426,73

497 232,02
461 202,14
205 964,97
461 594,71
248 669,34
1874 663,18

3812 201,77

(971,84) LU0368231949
9740,08 IEQOOB3F81R35
1807,64 FR0010028860
9706,37 FR0010737544

669,01 |EO0OB4WXJJ64
20 951,26

164 763,05
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Informe de gestion del ejercicio 2017

CARACTERISTICAS DEL FONDO:

TIPO DE FONDO: FONDO DE INVERSION DE ACUMULACION
VOCACION DEL FONDO: RENTA FIJA
GESTORA: GESALCALA, SGIIC S.A,
C/ Ortega y Gasset, 7. 28006 MADRID
GRUPO CREDIT ANDORRA
DEPOSITARIO: BANCO INVERSIS, S.A.

EDIFICIO PLAZA AEROPUERTO.AVDA DE LA
HISPANIDAD, 6. 28042 MADRID

DATOS ECONOMICOS A 31.12.2017

Patrimonio en miles de euros 6.702
N° de participaciones en miles 4,7
N° de participes 378
Valor liquidativo en euros 1.406,967747109
Rentabilidad neta 2017 7.37%

Informe de Gestién

Evolucion de los negocios (mercados) y evolucién previsible y situacion de la lIC

El afio 2017 ha sido el afio de la vuelta al optimismo y sobre todo el afio de las sorpresas
positivas sincronizadas a nivel macroeconomico. Europa, sobre todo en la segunda parte del
afio, no paraba de sorprender por una fortaleza a la que nos habiamos desacostumbrado,
acompafiada de una mejora de los indicadores de sentimiento y las encuestas de
perspectivas.

Pese a que desde el mes de mayo los mercados corrigieron practicamente toda la fuerte
subida de los primeros meses de 2017, desde agosto veiamos las bolsas subiendo
soportadas por esas buenas publicaciones. Aunque algo distinto fue el caso de Espana,
donde la tension en Catalufia hacia que el |bex se comportara peor que sus homélogos
europeos.

No obstante, e incluso pese a, como esta, ciertas cuestiones geopoliticas, el crecimiento es
robusto y sincronizado a nivel global por primera vez en afios. Si a esto le afiadimos que las
publicaciones de resultados empresariales son en linea o incluso superan expectativas y que
la volatilidad sigue en minimos histéricos el panorama para los mercados no puede ser mas
proclive a subidas.

(&
S\
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Informe de gestién del ejercicio 2017

Sin olvidar la ausencia de inflacion que esta permitiendo que los bancos centrales puedan
deshacer estimulos a un ritmo muy relajado, sin prisa y sin crear disrupciones en el mercado
y con una reforma fiscal finalmente aprobada por Trump en EE.UU antes de acabar el afo,
podemos decir que 2017 ha contado con muchos ingredientes para hacer que los mercados
se puedan meter en terreno de sobrevaloracién, por lo que habra que ser especialmente
cuidadoso a la hora de valorar y decidir dénde invertir en 2018.

Con vistas al nuevo afo, creemos que la prudencia a la hora de invertir, la gestién activa y la
seleccion puntual de nombres que nos permitan, en caso de caidas pronunciadas e
inesperadas, tener una menor beta al mercado. Creemos que el mercado espafiol tiene mas
recorrido por esa diferencia de valoracion que en gran parte la tension en Catalufia hizo que
se abriera desde el mes de agosto con los principales mercados europeos.

Vemos que mientras los fundamentales sigan sélidos hay que intentar aprovecharlos, pero
teniendo en mente que solo con un incremento de la volatilidad se pueden dar oportunidades
interesantes para comprar, que Unicamente podremos aprovechar si tenemos el espacio en
las carteras.

En renta fija, ante los buenos datos de crecimiento y ante posibles repuntes de inflacién, nos
mantenemos muy cautos con la duracién de las carteras.

Creemos que 2018 sera un ejercicio para ser muy flexible y activo y con especial sesgo
hacia la valoracion de los activos para intentar encontrar aguellos donde quede recorrido.

Situacion de la IIC
Alcala Gestion Activa, F.I.: Fondos de inversion global.

Durante los dos primeros trimestres del ejercicio, en cuanto a renta variable se refiere, se
han realizaron varias operaciones para intentar posicionarse en compafiias que sentimos por
valoracién van a tener un buen desempefio sin atender al "ruido” creado por las
incertidumbres politicas. También se aprovech6 a tomar ganancias en aquellas compafias
que sentiamos habian cumplido con su expectativa de crecimiento y preferiamos buscar
nuevas oportunidades o incluso reforzar nuestra exposicion en ciertas inversiones que
creemos todavia presentan un potencial recorrido interesante. Se han realizado compras de
Adidas, Amazon, Assicurazioni Generali, Astrazeneca, Bank of America, Barrick Gold, Eli
Lilly & Co, Enel, Engie, Eni, Gamesa, Grifols, Orange, Pfizer, Randgold, Roche, Tecnicas
Reunidas, Tesco Thyssenkrup AG, Total, Viscofan, Vivendi y Walmart. Asimismo, se han
realizado ventas en Lyxor Euromts All- Mat inv Grade, Ishares Core Euro Government Bond
y HSBC Holdings PLC.

Con la renta fija hemos preferido ser muy cautelosos a la hora de incrementar posicion y
centrarnos principaimente en la toma de beneficios en aquellos bonos cuya apreciacion
potencial, en nuestra opinién, estaba practicamente agotada o no compensaba los riesgos
de crédito y duracion.
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Informe de gestion del ejercicio 2017

En el segundo semestre, la tendencia de la cartera ha seguido reduciendo el peso de renta
fija a favor de la renta variable, sobre todo zona europea. Asi mismo se han incluido activos
en moneda NOK como parte de la diversificacion del riesgo. Ademas hemos reducido la
exposicién en empresas de venta al por menor por la potencial competencia en este sector y
su consecuente bajada de rentabilidad. La preponderancia para el siguiente afio es apostar
en la inversién de la renta variable, dado que las subidas de tipos programadas para este
afio pueden hacer caer las cotizaciones de la renta fija, no siendo un activo atractivo para
este afio.Uno de los sectores mas preponderantes serén las materias primas asi como la
recuperacion del petroleo siendo grandes generadores de Alpha. Asi mismo habria que
poner importancia en el sector financiero con las mejoras de resultados en base a las
subidas de tipos de interés.

En los proximos meses mantendremos una posicidon en general conservadora ante las
incertidumbres existentes actualmente sobre la evolucién de la economia mundial y las
actuaciones de los bancos centrales. Como en anteriores trimestres, trataremos de
aprovechar los momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones en activos
con valoraciones atractivas (valores de renta variable, bonos, commodities, divisas).

El porcentaje de inversion de renta variable, al finalizar el ejercicio es de aproximadamente
un 75% del patrimonio de la cartera (fundamentalmente renta variable extranjera), un 13% en
lIC extranjeras y el resto en cuentas corrientes, dotando de suficiente liquidez a la cartera del
Fondo.

A 31 de diciembre de 2017 no existe ningun participe con participaciones significativas.

Con fecha 02 de junio de 2017 la CNMV inscribe la modificacion del Reglamento de gestion
de la IIC al objeto de sustituir a BANCOVAL SECURITIES SERVICIES, SA por BANCO
INVERSIS, SA como entidad depositaria.

Con fecha 28 de julio de 2017, CNMV registra la actualizacién del folleto y del documento
con los datos fundamentales para el inversor de ALCALA GESTION ACTIVA, FI, al objeto
incluir comisiones de intermediacién que incorporen el servicio de andlisis financiero sobre
inversiones (dichas comisiones se comenzaron a aplicar en el afio 2014 y nunca supusieron,
ni suponen en la actualidad, un aumento de los gastos soportados por el Fondo puesto que
la tarifa del bréker no se ha visto alterada).

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondos no ha desarrollado ninguna actividad en materia de
investigacién y desarrollo.

Informacién medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica la |IC, ésta no tiene responsabilidades, gastos,

activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
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Informe de gestién del ejercicio 2017

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

Gastos de I+D y Medioambiente
A lo largo del gjercicio 2017 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2017 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Acciones propias
Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de
instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes
Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017
Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Las cuentas anuales (compuestas por el balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria) y el informe de gestion
de Alcala Gestion Activa, Fondo de Inversidn, correspondientes al ejercicio 2017, han sido
formulados por el Consejo de Administracion de la entidad gestora Gesalcala, S.G.|.I.C,,
S.A., el dia 23 de marzo de 2018.
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