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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Pentathlon, Fondo de Inversién (anteriormente Pentathlon vy Pentathion Compartimento de
Propdsito Especial, compartimentos de Pentathlon, Fonde de Inversién) -en adelante, el Fondo-, por encargo
del Consejo de Administracidn de Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva,
S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Pentathion, Fondo de Inversion (anteriormente Pentathlon y
Pentathlon Compartimento de Propésito Especial, compartimentos de Pentathlon, Fondo de Inversidn), que
comprenden el balance al 31 de diciembre de 2016 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en
el patrimonio neto y la memoria de Pentathlon, Fondo de Inversion (anteriormente Pentathlon y Pentathion
Compartimento de Propésito Especial, compartimentos de Pentathion, Fondo de Inversidn) correspondientes ai
ejercicio terminado en dicha fecha y los balances al 31 de diciembre de 2016 y las cuentas de pérdidas y
ganancias correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha de los compartimentos Pentathion y Pentathion
Compartimento de Propdsito Especial ~Extinguido-.

Responsabilidad de los administradores de la Socledad Gestora en relacién con las cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Scciedad Gestora del Fondo son responsables de formular tas cuentas anuales del
Fondo adjuntas, de forma que expresen la imagen flel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Fondo y de cada uno de sus compartimentos, de conformidad con el marco normative de
informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memeoria adjunta, vy del
control internc que consideren necesario para permitir 1a preparacién de cuentas anuales del Fondo libres de
incorreccion materiai, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales del Fondoadjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemas llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa regufadera de la auditoria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos vy ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de gue las cuentas
anuales del Fondo estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y
la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos selecclonados dependen del juicio det
auditor, inciuida la valoracion de los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin
de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finatidad de expresar una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la
evaluacion de la adecuacion de tas politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi como |a evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomacdas
en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todes 10s aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacidn financiera del Fondo y de cada unc de sus compartimentos a 31 de diciembre de
2016, asf como de sus resultados correspondientes al ejercicio anuai terminado en dicha fecha, de conformidad

con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién y, en particutar, con los principios ¥
criterios contables contenidos en el mismo.
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunte del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que [os administradores de la
Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que fa informaciéon contable que
contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no inctuye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.

DELOITTE, S.L.

Inscpita en el RIO.A.C. N? 50692

berto Torija DELOITTE, S.L.

26 de abril de 2017 o 217, 0117729683
SELLO CORPORATIVG 96,00 EUR




CLASE 8:

ONOB00320

PENTATHLON, FONDO DE INVERSION {anteriormente Pentathlon y Pentathlon Compartimento
de Propédsite Especial, compartimentos de Pentathlon, Fondo de Inversién)

BALANGE DEL FONDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y BALANCE AGREGADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Euros)

ACTIVO

312/2016

311202015 {4

PATRIMONIC Y PASIVO

311242016

311122015 (1)

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizade intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso prople
Mobiliario v enseres
Activos por impuesto diterldo
ACTIVO CORRIENTE
Deudores
Cartera de inversiones financleras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio

instituciones de Inversién Colectiva
Depbsitos en EECC
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representatives de deuda
Instrumentos de palrimonic
instituciones de [nversidn Colectiva
Depbsios en EECC
Cerivados
Otros
intereses de la cartera de inversién
Inversiones morosas, dudosas o en litigic
Perlodificacionss
Tesoreria

16,877.817,40

1£.460.550,68

325.180,16 122.502,78
$.957.069,38 8.177.5985,19
1.674.817,31 2.269.085,00

55298341 861,085,00
1.121.633,90 1.408.000,00
8.193.021,80 6.717.228,27
8.158.601,32 6.714.764,39

1.32475 2.463 .88
3309573

89.430,27 194.281,82

595.367,87 1.160.452,71

PATRIMONIC ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembolsables atribuidos a
participes o accionistas

Capitai

Participes

Prima de emisién

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio

{Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valer en
inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonlo atribuido

PASIVQ NO CORRIENTE
Provisiones a large plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por Impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasives financieros
Derivados
Periodificaciones

40.853.329,76

10.368.324,29

40.863,329,78

10.368.324,29

11.171.67542
a7 831 81
{1.221.365 87}

845.488 60

854888229

57.5631,61

(1.221.365,87)

2.983.475.56
34.287.64 $2.226,39
24.287,64 92.226,39

TOTAL ACTIVO

10.877.617,40

10.460.550,68

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

10.877.617 40

10.460.550,68

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromiscs por operaciones largas de
derivados

Compromiscs por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORBEN
Valores cedides en préstame per la liC
Valores aportados como garantia por la HC
Valores recibidos en garantia por [a {IC
Capitat nominal no suscrito ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

9.200.985,90 §.632.640,00
9.200.985,90 6.832.640,00
9.200.985,80 6.632.640,00

Las Notas 1 a 9 descritas en ta Memoria adjunta forman parte integrante

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

del balance al 31 de diciembre de 2016,




ONOS500321

CLASE b7

PENTATHLON, FONDO DE INVERSION (anteriormente Pentathlon y Pentathion Compartimento
de Propésito Especial, compartimentos de Pentathlon, Fondo de Inversidn)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL FONDO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 2016 Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AGREGADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

(Euros)

2018

2095 ()

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos
Comisiones retrocedidas alaliC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion

{116.620,04]

1354.538,13)

(101.350,36}

(241.608,56)

Comision depositario {12.668,75) (23.185,52)

Ingreso/gasto por compensacion compartimanto - -

Ctros (2.800,93) {30.331,08)
Amortizacién del inmovilizado material B -
Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION {116.620,04) {294.535,13)
Ingresos financieros 345.621,47 666.652,78
Gastos financieros {1.85503) (46.264,47)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 4.019,67 12.240,27

Por operaciones de la cartera interior {40.981,30) (1.108,50)

Por cperaciones de la cartera exterior 11.905,24 13.348,77

Por cperaciones con derivados 33.08573 -

Otros - .
Diferencias de cambio 56.005,16 104.563,14
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 566.821,60 2.570.580,32

Detericros - (65.438,29)

Resultados por operaciones de ia cartera interior 361.647 49 1.526.307 45

Resultados por operaciones de {a cartera exterior 416.515,27 2.500,140,04

Resultados por operacicnes con derivados
Otros

{211.341,18)

{1.390.428,88)

970.612,87

3.308.172,04

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 853.992,83 3.013.636,91
Impuesto sobre beneficios {8.504,23) {30.161,35)
RESULTADOQ DEL EJERCICIO 845.488,60 2.983.475,56

{*} Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendiente al gjercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2016.




CLASE 87

PENTATHLON (Compartimento de Pentathlon, Fondo de Inversidn)
- Actualmente denominado Pentathlon, Fondo de Inversién -

ONO500322

BALANCE DEL FONDO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y BALANCE DEL COMPARTIMENTQ Al 31 DE DICIEMBRE DE

2015
{Euros)
ACTIVO 311212018 IM2F0LE ) PATRIMONIQ Y PASIVO 31/12{2018 3111212015 *}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 10.853.329,76 10.084.265,52
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - Fondos reembolsables atribuldos a 10.853.328,76 10.084.265,52
participes o accionistas
{nmovilizado materlal - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 11.171.67542 8.185,910.09
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferide - - Reservas 57.531,61 57.531,61
ACTIVO CORRIENTE 10.877.617,40 10.176.493,22 {Acciones proplas) - -
Ceudores 325.180,15 122,482,841 Resuflados de ejercicios anteriores (1.221.365,87) {1.221.365.87)
Cartera de inversiones financieras 10.665.110,58 8.177.585 18 Otras aporiacicnes de socios - -
Cartera interior §.674.617,31 2.269.085,00 Resultado del ejercicio 845.488,60 3.062.189,69
Valores representativos de deuda 552.983,41 861.085,00 (Dividendo a cuenta) - -
instrumentos de palrimonio 1.121.633,90 1.408.000,00 | Alustes por camblies de valor en - -
inmovilizado materiat de uso proplo
Instituciones de inversién Colectiva - Otro patsimionio atribuido - -
Depésitos en EECC - -
Derivados - - FASIVO RO CORRIENTE - .
Cltros - - Provisiones a largo plazo -
Cartera exterior B,193.021,80 &.717.228,27 Deudas a largo plaze -
Valores representalivos de deuda 8.158.601,32 8.714.764,39 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic 1.324,75 2.453,88
Instituciones de inversion Colectiva - - PASIVO CORRIENTE 24.287,64 892.227,18
Depasitos en EECC - Provisiones a corto piazo " .
Derivados 33.095,73 - Deudas a corto plazo - B
Otros - - Acreedores 24 287,64 82.227.70
Intereses de la cartera de inversién 89.430,27 191.281,92 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados -
Periodificaciones . - Perjodificaciones -
Tesoreria 595.267,87 876.415,22
TOTAL ACTIVO 40.877.617,40 10.176.493,22 | TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO 10.877.617 40 10.176.493,22

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisgs por operaciones largas de
darivados

Compromisos por operaciones (ortas de
derivadas

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedides en préstamo per fa liC
Valores aporiadoes como garantia por fa liC
Valores recibidos en garantia por fa HC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL GUENTAS DE ORDEN

9,200,985 50 €.632.640,00
9.200.985,80 6.632,640,00
9.200.985.90 6,632,640,00

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

() Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 2016.




ONO500323

CLASE &

PENTATHLON (Compartimento de Pentathlon, Fondo de Inversion)
-~ Actualmente denominade Pentathlon, Fondo de Inversion ~

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL FONDO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO Ei 31
DE DICIEMBRE DE 2016 Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 BE DICIEMBRE DE 2015

{Euros)

2016

2015 ()

Comisiones de descuento por suscripciones yl/o reembolsos
Comisiones retrocedidas ala liC

Gastos de Personal

Otros gastos de explotacién

{116.620,04)

(255,172,45)

Comisidn de gestion {101.350,36) (225.433,32)
Comision depositario {12.668,75) (21.248,79)
ingresc/gasto per compensacion compartimento - -

Otros (2.600,63) {8.440,34)

Amortizacidn del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizadoe
RESULTADO DE EXPLOTACION

{116.620,04)

{288.19%,45)

ingresos financieros 345.621,47 643.518,03
Gastos financieros (1.855,03) {45.831,44)
Variacitn del valor razonable en instrumentos financieros 4.019,67 12.240,27

Por operaciones de la cartera inlerior (40.981,30) {1.108,50)

Por operaciones de fa cartera exterior 11.905,24 13.348,77

Por operaciones con derlvados 33.085,73 -

Qtros - -
Diferencias de cambio 56.005,16 103.172,88
Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 566.821,60 263514361

Detericros . .

Resultados por operaciones de la carlera interior 361.647,49 1.525.432,45

Resultados por operaciones de fa carlera exterior 416.515,27 2.500,140,04

Resultados por operationes con derivados
Otros

(211.341,18)

(1.390.428 88)

970.612.87

RESULTADO FINANCIERO 3.348,243,35
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 853.992,83 3.093.120,90
Impuesto sobre beneficics (8.504,23) (30.831,21)
RESULTADOQ DEL EJERCICIO 845.488,60 3.062.189,89

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

l.as Notas 1 & 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de

diciembre de 2016.




CLASE 87

ONO500324

PENTATHLON COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL (Compartimento de Pentathion,
Fondo de Inversion)
- Extinguido -

BALANCES DEL COMPARTIMENTO AL 31 DE DICIEMERE DE 2016 Y 2015

{Euros)
ACTIVO 31122016 3111272015 (%} PATRIMONIO Y PASIVO 31/12/2016 M5 {7
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O - 284.058,77
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables atribuidos a - 284.058,77
participes o accionistas
inmovilizado material - - Capital - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Parlicipes - 362,772,580
Mobiliario v enseres - - Prima de emision - -
Activos por impueste diferido - - Reservas - -
ACTIVO CORRIENTE - 284.827,32 (Acciones propias) - -
Deudores . 789,83 Resultades de ejercicios anteriores - -
Cartera de inversiones financieras - Otras aportacicnes de socios - -

Cartera interior - Resultade del ejercicio - (78.714,13)
\falores representatives de deuda - - (Dividendo a cuenta) -
Instrumentes de patrimenio - Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de uso proplo

Instituciones de Inversion Colectiva - Otro patrimonio atribuido - -

Depositos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otras - - Provisiones a largo piazo -

Cartera exterior - Deudas a large plazo - -
Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferide - -
instrumentos de patrimonio -

Instituciones de Inversion Colectiva - PASIVQ CORRIENTE - 768,55

Depasitos en EECC - Provisiones a corto plazo - .

Derivados - - Deudas a corto piazo - .

Otros - - Acreedores - 768,58
Intereses de la cartera de inversién - . Pasivos financieros . .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados -

Periodiflcaciones - - Periodificaciones -
Tesoreria - 284.037,49
TOTAL ACTIVD - 284.827,32 1 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO - 284.827,32

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados

Compromisos por operaciones ceras de
derivados

QOTRAS CUENTAS PE ORDEN
Valores cedides en préstamo por ja li@
Valores aporiades como garantia por [a liC
Valores recibidos en garantia por la liC
Capital nominal no suscrito at en circulacién
(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE DRDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

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

de! batance del compartimento Pentathion Compartimento de Proposito Especial al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8

PENTATHLON COMPARTIMENTO DE PROPOSITO ESPECIAL (Compartimento de Pentathion,
Fondo de Inversion}
- Extinguido —
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL COMPARTIMENTO

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
2016 2015 %)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIG - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacidn 13.547,93) {39.412,68)
Comisidn de gestion (423,13 {15.575,24)
Comision depositario {2.551,08) {1.946,73)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - "

Oftros (573,74) (21.880,71}
Amortizacion del inmovilizado material - B
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado “ -
RESULTADO DE EXPLOTACION {3.547,93} (39.412,68)
Ingresos financieros 8,66 23.134,75
Gastos financieros - {433,03)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros - -

Por operaciones de la cartera interier - -

Por operaciones de la cartera exterior - -

Par operaciones con derivados - -

Otres - -
Diferencias de cambio - 1.790,26
Deterioro y resuttado por enajenaciones de instrumentos financieros - {64.563,28)

Deterioros - {65.438,29)

Resullades por operaciones de la cartera interior - 875,00

Resultades por operaciones de la cartera exterior - -

Resuitades por operaciones con derivados - -

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 8,66 {40.071,31)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (3.539,27) {79.483,99)
Impuesto sobre beneficios " 769,86
RESULTADO DEL EJERCICIO {3.539,27) (18.714,13)

(") 5e presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a @ descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Pentathlon Compartimento de Propésito
Especial correspondiente al 31 de diciembre de 2016.



ONO500326

CLASE &7

PENTATHLON, FONDO DE INVERSION (anteriormente Pentathlon y Pentathlon Compartimento
de Propésito Especial, compartimentos de Pentathlon, Fondo de Inversion)

Estado de cambios en el patrimeonio neto del Fondo correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de
diciembre de 2016 y estado de cambios en el patrimonio neto agregado correspondiente al ejercicio
anual terminado al 31 de diciembre de 2015

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos del Fondo correspondiente al ejercicio anual terminado at 31
de diciembre de 2016 y estade de ingresos y gastos reconocidos agregado correspondiente al ejercicio
anual terminado al 31 de diciembre de 2015;

Euros
2016 2015 (M)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias §45.488,60 | 2.983.475,56
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes o accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 845.488,60 | 2,983.475,56

(*) Se presenta, {nica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Pentathlon, Fondo de inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resena del Fondo

Pentathlon, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constituyo el 24 de noviembre de 1988 bajo la
denominacion de Pentathion, Fondo de Inversién Mobiliaria. Con fecha 24 de febrero de 2004 ei Fondo cambié
su denominacion por ia de Pentathlon, Fondo de Inversién, con fecha 24 de septiembre de 2004 por la de
Interdin Pentathlon, Fondo de Inversién y, finalmente, con fecha 28 de julio de 2014 el Fondo cambié su
denominacicn por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, asi como en fo dispuesio en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores
modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre,
por los que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro adminisirativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 1.731, en la categoria de armonizados conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Rea! Decreto 1.082/2012.

E! objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentes, financleros o no, siempre que et rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

Con fecha 6 de febrero de 2015 produjo la sustitucién efectiva de RBC Dexia Investor Services Espafia, S.A.
{Grupo Royal Bank of Canada) por Banco de Madrid, S.A. (Grupo Banca Privada d' Andorra) como entidad
depositaria del Fondo. Asimismo, en dicha fecha se revocd el contrato en el gue se delegaba en interdin Bolsa,
Sociedad de Valores, S.A. 1a gestion de la totalidad de los activos del Fondo. La liquidacion de la comision de
gestién se realizaba a través de su sociedad gestora.

Hechos relevantes para el Fondo preducidos durante el ejercicio 2015 y relacionados con el proceso de
liquidacion de Banco de Madrid, S.A.U,, anterior entidad depositaria del Fondo y la intervencion de
Banco Madrid Gestién de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,,
anterior sociedad gestora del Fondo.

Durante et mes de marzo de 2015 se sucedieron una serie de acontecimientos en relacion al Grupc Banca
Privada d Andorra (del que formaban parte Banco Madrid Gestion de Activos, Sociedad Gestora de Instituciones
de inversién Colectiva, S.A. - Banco Madrid Gestién de Activos - y el accionista (nico de esta a dicha fecha,
Banco Madrid, S.A.U. — Banco Madrid -}, que supuso que, con fecha 24 de marzo de 2015, ta Comision Nacional
det Mercado de Valores iniciara los procedimientos para suspender fa autorizacidén concedida a Banco Madrid
para ejercer como depositario de instituciones de inversién colectiva y para revocar la autorizacién de Banco
Madrid Gestion de Activos para actuar como scciedad gestora de instituciones de inversion colectiva,
Previamente, se habia suspendide la operativa de Banco Madrid, se habia intervenido a Banco Madrid Gestion



ONOD00329

GLASE 8/

de Activos y se habian suspendido temporalmente los reemboelsos de los fondos de inversion y sociedades de
inversion de capital variable gestionados por Banco Madrid Gestion de Activos. La suspensién, consecuencia de
la situacién concursal de Banco Madrid antes descrita, se circunscribia a los fondos en cuya operativa
participaba Banco Madrid y, segln la CNMV, estaba previsto que se preofongase el tiempo imprescindible para
garantizar los derechos de los inversores en estos productos y su igualdad de trato. En este sentido, con fecha
17 de marzo de 2015 Banco Madrid Gestion de Activos publicd un Hecho Relevante en la CNMV, informando
que tras la decision adoptada por {a CNMV descrita anteriormente, habia interrumpido cautelarmente la
operativa de suscripciones y reembolsos de la totalidad de fondos de inversion cuyo depositario a dicha fecha
era Banco Madrid, entre los que se encontraba el Fondo, por concurrir circunstancias que pudieran perturbar el
normal funcionamiento del mismo, y Emitar las suscripciones y reembolsos de dos fondos de inversién cuyo
depositario a dicha fecha era Cecabank, S.A.

Con fecha 31 de marzo de 2015 la CNMV hizo publico un comunicado en el gue indicaba que e Comité
Ejecutive de fa CNMV, en su reunion extraordinaria celebrada el 30 de marzo de 2015, habia acordado designar,
como medida provisional, a Cecabank, S.A. (Cecabank) entidad depositaria a la que se traspasaban Ios activos
y fondos de los que Banco Madrid era depositario, entre los que se encontraban los del Fondo, sujeta al previo
acuerdo de las condiciones a las gque Cecabank habia sometido su manifestacion de interés. Asimismo, en dicho
comunicado se indicaba que en esa misma fecha se habia acordado encomendar, como medida provisicnal, a
Renta 4 Gestora, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. (Renta 4) la gestion de las lIC
gestionadas por Banco Madrid Gestién de Activos, entre fas gue se encontraba el Fondo, previo acuerdo sobre
las condiciones a las que Renta 4 habia sometido su manifestacion de interés, y condicionado, en su caso, a la
recepcién de los activos en custodia por Cecabank, S.A. Con fecha 14 de abril de 2015, la CNMV acepté las
condiciones de Cecabank para asumir la funcién de depositario provisional de las Instituciones de Inversion
Colectiva, con lo que a partir de ese momento comenzd el proceso de traspaso de los activos de las
Instituciones de Inversion Colectiva de Banco Madrid a Cecabank. En este sentido, con fechas 29 de mayo y 24
de junio de 2015 la CNMV procedid a registrar a Cecabank y Renta 4, coma nuevo depositario y nueva gestora
temporal de los fondos de inversion gestionados por Banco Madrid Gestion de Activos, respectivamente,
culminando de esta manera el proceso necesario para la reapertura de los reembolsos de los fondos de
inversion.

Coma consecuencia de lo descrito en los parrafos anteriores, desde el 16 de marzo de 2015, fecha de la
suspension de la operativa de Banco Madrid e intervencion de Banco Madrid Gestién de Activos, y hasta et 29
de mayo y 24 de junio de 2015, fecha de sustitucidn efectiva de dichas entidades por Cecabank y Renta 4,
respectivamente, la actividad del Fondo no se desarrollé con fotal normalidad, toda vez que no se habia podido
disponer durante este pericdo de los saldos en cuenta corrienfe en su entidad depositaria (entonces Banco
Madrid), ni realizar todas las operaciones de compra-venta de instrumentos financieros de modo que, en
ocasiones, no pudieron aplicarse en toda su extension las polificas de inversion definidas en el Foileto del Fondo
ni garantizar el total cumplimiento de los timites y coeficientes normatives de aplicacion.

En lo que respecta a Banco Madrid, con fecha 25 de marzo de 2015, el Juez deciard el concurso de acreedores
con caracter voluntario de dicha entidad, decretado la apertura de su liguidacion, acordado la disclucion de la
misma y cesado en sus funciones a los administradores previamente nombrados por Banco de Espafia, que
fueron sustituidos por la administracion concursal. Posteriormente, la administracién concursal de Banco Madrid
emitié una nota en la cual reconocia que los fondos de inversién y las sociedades de inversion de capital
variable no son titularidad de la entidad depositaria, ratificando de esta forma las medidas acordadas por la
CNMV, gue hizo publico en un documento publicado con fecha 11 de mayo de 2015 con informacién de interés
para los inversores en Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por Banco Madrid Gestion de Activos y/o
cuyo depositario era Banco Madrid, que establece que todos los activos de las institucicnes de inversion
colectiva son segregables y, por tanto, deberian traspasarse en su totalidad al nuevo depositario.

Al 31 de diciembre de 2014 y al 15 de marzo de 2015, fecha de ta suspension de la operativa de Banco Madrid e
intervencion de Banco Madrid Gestidn de Activos, el Fondo mantenia depositos a ka vista en Banco Madrid, cuya
liquidacion efectiva era necesaria para la completa normaiizacién de la actividad del Fondo. Respecto de estos
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saldos, y como continuacién de lo descrito en el parrafo anterior, la administracion concursal de Banco Madrid
decidid otorgar al Fondo derecho de separacion, en su condicion de institucion de inversion colectiva para la cual
Banco Madrid actuaba como entidad depositaria, resolviendo con ello la incertidumbre scbre la recuperacion de
estos saldos que existia a la fecha de formulacién de ias cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2014.

Con fecha 24 de junio de 2015, Renta 4, como sociedad gestora temporal de los fondos de inversién
anteriormente gestionados por Banco Madrid Gestidn de Activos, procedié a restablecer la operativa de
reembolscs manteniendo el anterior sistema de tramitacién de ordenes de suscripcion, reembolso y traspaso
contenidos en sus folletos informativos para los casos de los fondos de inversién cuyo comercializador no fuera
Banco Madrid y establecié un procedimiento de tramitacidn de érdenes de fraspaso y reembolse, en relacidn con
los fondos de inversion cuyo depositario era Banco Madrid.

En este senfido, como consecuencia de la situacion descrita en los parrafos anteriores y de que los saldos
mantenidos con Banco Madrid todavia no se habian liquidado, con fecha 6 de julio de 2015, Renta 4 publico un
hecho relevante en el que se informaba que, de conformidad con el articulo 75 del Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, la CNMV habia inscrito para los fondos de inversion cuyo anterior depositario era Banco Madrid,
enire los gue se encuentra el Fondo, un “compartimiento de proposito especial”, que suponia el 35,45% del
patrimonio total del fondo, por el que los participes del Fondo son titulares de participaciones de este
comparlimiento por Una proporcion de su patrimonio invertido al 8 de junio de 2015, de tal modo que para el
patrimonio restante la operativa se mantenia con totalidad normalidad. En virtud de lo establecido por el
mencionado articulo 75 del Real Decreto 1.082/2012, cuando por circunstancias excepcicnales relativas a los
instrumentos financieros en los que haya invertido una IIC, a sus emisores o a los mercados, no resulte posible
ta valoracion o ia venta a su valor razonable de dichos instrumentos; dichos activos representen mas del 5% del
patrimonic de la IIC, y se deriven perjuicios graves en términos de equidad para los Intereses de participes o
accionistas, la sociedad gestora o la sociedad de inversion, con el conocimiento del depositario, podra escindir ta
IIC original traspasando los activos afectados por estas circunstancias a una lIC o compartimento resultantes
("compartimento de propésite especial”), de nueva creacién, de la misma forma juridica, que estara constituido
exclusivamente por dichos activos. Adicicnalmente, dicho articulo establece que cuando desaparezcan total ¢
parcialmente las circunstancias que molivaron ia creacion de un “compartimento de proposito especial’ se
procedera con fa mayor diligencia a la venta de los activos y al reparto proporcional de la liquidez resultante
entre todos los inversores del “compartimento de propdsito especial” mediante ef reembolso o recompra del
numero de participaciones que corresponda.

El “compartimento de propdsito especial” fue constituido, basicamente, sobre la base de los activos existentes a
ta fecha en posiciones pendientes de liquidar con Banco Madrid, en determinados titulos de la cartera de
inversién y en determinados saldos con fa Hacienda Publica. Posteriormente, con fecha 24 de julio de 2015,
Renta 4 publicé un hecho relevante indicando que se habfa recibido una parte del saldo liquido que hasta dicha
fecha estaba bloqueado en las cuentas abiertas en Banco Madrid procediendo a partir de dicha fecha a habilitar
la tramitacion de ordenes de traspaso o reembolso de las participaciones del “compartimento de propdsito
especial” por la parte correspondiente al porcentaje liquido.

Con todo elio, al 31 de diciembre de 2015, el fondo estaba constituido por los siguientes compartimentos;
Pentathlon y Pentathlon Compartimento de Propésito Especial.

La politica de inversion dei compartimento Pentathlon se encuentra definida en el Folleto que se encuentra
registrade y a disposicién del pablico en el registro correspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores. De acuerdo con el articulo 75.4.g) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no se exige Folleto para
los “compartimentos de proposito especial”. Adicionaimente, la normativa establece que la creacion de un
“compariimento de propésito especial” no dara lugar al derecho de separacion.

Asimismo, de acuerdo con la normativa vigente, el “compartimento de propésito especial’ resultante se rige por
las previsiones aplicables a las 1IC, con determinadas excepciones, tales como el cumplimiento de coeficientes
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normativos (véase Nota 4) y la disposicion de un patrimenio minimo. En todo caso, cuando desaparezcan total o
parcialmente las circunstancias que lo motivaron, se procedera con la mayor diligencia a la venta de los activos y
al reparto proporcional de ia liguidez resultante enire todos los inversores del compartimento de proposito
especial. Finalmente, no se podran establecer comisiones ni descuentos de reembolso y, respecto a las
comisiones de gestion, deposito y demés gastos necesarios para el normal desenvolvimienio de su actividad,
Unicamente se devengaran y liquidaran cuando el “compartimento de propdsito especial® tenga liquidez
suficiente. En todo caso, las comisiones de gestion y depdsito tendréan como limite maximo el establecido en el
Fondo original {véase Nota 7). Sin perjuicio de lo descrito anteriormente, de acuerdo con el Hecho Relevante
publicado por la sociedad gestora del Fondo, a partir del 1 de marzo de 2016 el compartimento Pentathion
Compartimento de Proposito Especial estd exento de comisiones de gestion y deposito,

Actuaciones Hevadas a cabo durante el ejercicio 2016 en relacién con ef compartimento de propésite
especial y comunicadas por Renta 4 mediante hecho relevante de fecha 16 de marzo de 20186.

Con fecha 16 de marzo de 2016, Renta 4 ha publicado un hecho relevante, estableciendo las siguienies
acciones, previamente consensuadas con la Comision Nacional del Mercado de Valores:

« Para aquellas participaciones del “compartimento de propésito especial” que a dicha fecha alin no
habian sido reembolsadas o traspasadas y, per tanto, cuyos participes no habian dispuesto de la
parte liquida que se liberd el 24 de iulio de 2015 (véase anteriormente}, se establecié como plazo
hasta el 29 de marzo de 2018 para ordenar el traspaso o reembalso de dichas participaciones.

« Transcurrido dicho plazo, y sin perjuicic de lo descrito en el parrafo siguiente, Renta 4 ha
procedido a tomar las medidas necesarias a los efectos de que todos los participes, hubieran
reembolsado participacicnes anteriocrmente o no, reciban en la misma proporcion fa parte liquida
del “compartimento de propésito especial” que se puso a disposicion de los participes conforme al
hecho relevante de 24 de julio de 2015 descrito anteriormente. En definitiva, el objetivo perseguido
por estas medidas, tuteladas por la Comision Nacional del Mercado de Valores, es preservar el
fratamiento equitative de todos los participes y permitir que todos los participes asuman en la
misma proporcian los beneficios y pérdidas de los activos y pasivos que han sido liquidados con
posterioridad al 24 de julic de 2015. Para ello, ha procedido a reajustar las participaciones de
determinados inversores en el ‘compartimento de proposito especial’ y a canjear dichas
participaciones correspondientes a la parte liquida del "compartimento de proposito especial” por
el nimero que corresponda de participaciones del fondo origen desde el que se escindié el
“compartimento de propdsito especial” (vease Nota 6).

+ Ha procedido a una nueva apertura de reembolsos y traspasos desde el 30 de marzo hasta el 17
de mayo de 2016 por la liguidez generada con posterioridad at 24 de julio de 2015. Transcurrido
dicho plazo, Renta 4, ha procedido a canjear las participaciones no reembolsadas o traspasadas
correspondientes de determinados inversores en el "compartimento de propésito especial” por el
numero correspondiente de participacicnes del fonde origen desde el que se escindid el
"sompartimento de propdsito especial’, aplicando el valor liquidativo del 18 de mayo de 2016
(véase Nota B}

+« Como consecuencia de las actuaciones anteriores, y considerando el traspasc previsto de los
saldos por retenciones practicadas por la Administracién Publica (no significativas al 31 de
diciembre de 2015) del compartimente Pentathlon Compariimento de Propédsito Especial al
compartimento Pentathlon, et "compartimento de propdsito especial’ ho mantenia ningin activo
iliquido por lo que estaba previsto que se iniciara el procesc de extincion del mismo a finales del
mes de mayo de 2016, de acuerdo con lo establecido en el articulo 75.8 det Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio.
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En este sentido, y una vez concluido el traspasc o reembolso de todas las participaciones del "*compartimento de
propésito especial” (véase Nota 8), con fecha 3 de junio de 2016 fa Comisidén Nacional del Mercado de Valores
ha inscrito la baja del mencionado compartimente de propdsito especiai, produciéndose la extincidn del mismo.

Actuaciones llevadas a cabo en relacién con Banco Madrid Gestion de Actives y relativas a la gestién
provisional del Fondo por Renta 4.

Con fecha 17 de febrero de 2017, se ha formalizado la transmisién del 100% del capital social de Banco Madrid
Gestion de Activos a Trea Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.
(Trea Asset Management), operacion que ha sido autorizada por la CNMV. No obstante, con fecha 17 de marzo
de 2017, se aprobd en CNMV [a inscripcion de Renta 4 como sociedad gestora definitiva del Fondo.

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a}) Imagen fiel

El balance agregado del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, los balances y cuentas de
pérdidas y ganancias de cada compartimento vy del Fondo, el estado de cambios en el patrimonio neto
agregado y la memoria, constituyen las cuentas anuales del Fondo.

Cada una de las partidas del balance agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fando
recoge el saldo derivado de la agregacién de las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y
ganancias, respectivamente, correspondientes a cada compartimento, excepio cuande se haya producido
resultados por operacicnes realizadas entre compartimentos, gue se eliminan, salvo gue se hayan realizado
frente a terceros. Adicionalmente, en su caso, no aparecen las partidas deudcras o acreedoras o las
correspondientes a los ingresos y gastos derivados de la compensacién de pérdidas fiscales entre
compartimentos que hayan sido objeto de compensacion.

l.as cuentas anuales han sido oblenidas de los registros contables del Fonde y se formulan de acuerdo con
el marco normative de informacién financiera que resulia de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidén Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva,
que constituye et desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de fo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resuitados de sus operaciones gue se han
generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por fos Administraderes de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracion de la mencionada soctedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguide los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningan principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,
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Los resultados y 1a determinacidn del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimacicnes seguidos por los Administraderes de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del vaior razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados actives. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja} en los proximos ejercicios, 10 que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de los compartimentos del Fondo y del Fondo, cualquiera que sea su politica
de inversion, estan sujetas a las fluctuaciones def mercado y ofros riesgos inherentes a la inversidn en
valores (véase Nota 4), lo que puede provocar gue el valor liquidativo de la participacidon de cada
compartimento del Fondo y del Fondo fluctden tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

Al 31 de diciembre de 2015, el balance agregado del Fondo, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada,
los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento, el estadc de cambios en el
patrimonio neto agregado — todos ellos presentados en estas cuentas anuales a efectos comparativos — y la
memoria, constituian las cuentas anuales del Fondo del ejercicio 2015, Cada una de ias partidas det balance
agregado y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo recogia el saldo derivado de la
agregacion de las partidas del baiance y de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente,
correspondientes a cada compartimento, excepto cuando se hubiesen producide resultados por operaciones
realizadas entre comparimentos, gue se hubiesen eliminade, salvo gue se hubiesen realizado frente a
terceros. Adicionalmente, en su caso, no aparecian las partidas deudoras o acreedoras o las
correspondientes a los ingreses y gastos derivados de la compensacion de pérdidas fiscales entire
compartimentos que hubiesen sido objeto de compensacion.

Derivado de ia extincion del compartimento Pentathion Compartimento de Proposito Especial descrita en la
Nota 1, el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo correspondientes al 31 de diciembre de
2016 que, a dicha fecha, coinciden con las del compartimento Pentathlon recogen, desde la fecha de
extincion del compartimento Pentathion Compartimento de Propdsito Especial, los ingresos y gastos asi
como los activos y pasivos correspondientes a las padicipaciones no reembolsadas de dicho compartimento
y que necesariamente han sido traspasadas al compartimento Pentathlon en el marco de la extincion del
compartimento anteriormente indicada. Por otro fado, la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimente
Pentathlon Compartimente de Proposito Especial recoge los ingresos y gastos anteriores a la fecha de
extincidn, habiéndose dado de baja del balance de dicho compartimento, con efectos contables en dicha
fecha, la totalidad de sus actives y pasivos.

Por Gltimo, derivado de la trasformacién del Fondo en un fendo por compartimentos durante el gjercicio 2015,
el compartimento Pentathlon Compartimento de Propdsite Especial se constituy6 el 6 de julio de 2015 por lo
que la cuenta de pérdidas y ganancias relativa a este compartimento def Fondo correspondiente al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2015 no refleja un afio completo de actividad,

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance agregado del Fondo, de la cuenta de perdidas y ganancias agregada dei
Fondo, de los balances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada compartimento y del Fondo y del estade
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de cambios en el patrimonio neto agregado se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si
bien, en determinados casos, se ha incluide informacidn desagregada en ias correspondientes notas de la
memoria.

e) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a ios
criterios aplicades en el gjercicio 2015.

f) Correccion de errores
En [a elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningun error significativo que haya

supuesto 1a reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015,

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién (en adelante, las mencicnes al
balance o la cuenta de pérdida y ganancias del compartimento del Fondo se entiende fambién referidas al
balance 0 a la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo}:

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

i, Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos!

. Tesoreria: este epigrafe inciuye, en su caso, las cuentas o depositos 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 créditc designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que fos compartimentos del Fondo mantengan en una institucién
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efeciivo recibido por los comparimentos
del Fondo en concepto de garantias aportadas.

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

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demés valores que supongan una deuda para
su emisor, gque devengan una remuneracion consistente en un interés, implicitc o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o €n anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

« Insirumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuctas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« Instituciones de Inversidn Colectiva: incluye, en su caso, las participacicnes en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

e Depobsitos en entidades de crédito (EECC): depésitos gue el Fondo mantiene en enfidades de
credito, a excepcion de los saidos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue los compartimentos del Fondo tienen confratados, asi como
los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por
los compartimentos del Fondo.

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

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepte diferente a los anteriores ostente el Fondo 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 reconocen, en su €aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del
balance agregado det Fondo y del balance de sus compartimentos:

- Deudas a largo/corfo 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 valoracién
como “Débites y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre ofros, 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 razonatle de los
contratos de permuta financiera que los compartimentos del Fondo tiene contratados, asi como los
derivados implicitos incorporados, en su caso, en Jos productos estructurados mantenidos por los
compartimenios del Fondo. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a vaior
razonabie con cambios en pérdidas y ganancias”.

. Pasivos financieros: recoge, en su case, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en prestamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas Ias cuentas con las Administraciones Plblicas y ios impories pendientes de pago por
comisiones de gestién y depodsito. Se clasifican a efectos de valoracién como "Débitos y pattidas a
pagar’.

b) Reconoccimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectes de valoracidn como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su "valor razonable” {gue salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizdndese los intereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo
y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no aciualizar fos flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas
cuyo impoite se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificades a efectes de valoracion 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 transaccién), inciuyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (ltima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance agregado del Fondo y del balance
de sus compartimentos. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccidn en que se pudiera incurric en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonabhle se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos (véase apartado 3.g.iii).

£n todo caso, para la determinacidn del valor razonable de los activos financiercs 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, o inmediato habil anterior, o el cambio medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de gue no esté disponible un
precio de colizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momente de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos simitares. £n caso de no existencia de mercado active,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momente actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracidon de opciones,
en su caso} que sean de general aceptacion y que utiicen en la medida de lo posible 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 que iguaia el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercade vigentes en cada momento de la deuda pubilica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valcres.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razenable se calcula tomando como referencia el valor
teérico contable que comresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en ef momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de actives: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de la inversicn 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 otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor lquidativo de! dia de referencia. De no existir, se utilizara et (ltimo valor figuidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IC de inversién tibre, [IC de 1IC de inversion libre e liC extranjeras similares, segin
los ariiculos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se frate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sisteas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconocidos conforme a o estipulade en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracién como “Debitos y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serad el precic de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas vy
ganancias de sus compartimentos mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto
de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en
un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a vaior razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de |a 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 incurrir en su baja. L.os cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias
de sus compartimentos {véase apartadc 3.g.ii).

En particular, en el caso de fa financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activas adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidén dei préstamo o
restitucion de los activos adguiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.
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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. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionates
(que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razenable en la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance agregado del Fondo y
del balance de sus compartimentos. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de |os costes de
transaccion atribuibles, considerando cualqguier nuevo activo obienido 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 actives en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido —~ casc
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precic fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos U otros casos anglogos ~, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance agregado del Fando y def balance de sus compartimentos y se continuara
valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocera
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que
se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
actives en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la iIC” o
“\alores aportados comao garantia por la IIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance
agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control det mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance agregado del Fondo y dei
balance de sus compartimentos cuando se han extinguido ios flujos de efectivo que generan o cuando se
han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros solo se dan de baja del balance agregado del Fondo y del balance de sus
compartimentos cuando se han extinguido las cbligaciones que generan o cuando se adquieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior 0 exterior, segun corresponda, del activo dei balance agregado del Fondo y
del balance de sus compartimentos, segdn su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se
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registra en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de
ta cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidon colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacion de la operacion, aungue se desconozca e ndamero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance agregado
def Fondo y del balance de sus compartimentos.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta e
momento del cierre de fa posicion o el vencimiento del conirato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones corlas de derivados” de las cuentas de
orden, segtn su naturateza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
active o del pasivo, segin su saldo, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta ia fecha de su liquidacion.

iti. Adquisicién femporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran
en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance agregado del
Fondo y del balance de sus compartimentos, independientemente de cuales sean los instrumentos
subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus
compartimentos, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros— Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se regisiran en el momento de
su confratacion y hasta el momento del cierre de ia posicidn o el vencimienio del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "“Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de [as cuentas de orden, segun 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 ta cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance
agregado del Fondo y del alance de sus compartimentos, en la fecha de ejecucion de la operacién.
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En el epigrafe "Deudores” del active del balance agregade del Fondo y del balance de sus compartimentos
se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de garantia en Jos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en 10s mismos.

En los epigrafes “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultades por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieras —~ Par operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacién de la operacién, se registran fas
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuenias se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del
activo o del pasivo, segin su saido, del balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos,
hasta ta fecha de su liquidacién.

En aquelios casos en gue el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compariimentos.

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia a los compartimentos del Fondo y al Fondo distintos de
efectivo, el valor razonable de estos se registra en el epigrafe "Vaiores recibidos en garantia por la HC” 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” de! balance agregado del Fondo y del balance de sus compartimentos.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liguidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente gjercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance agregado
del Fondo y de! balance de sus compartimertos.

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de los compartimentos del Fondo y det Fondo son las participaciones
en que se encuentra dividido su patrimonio. Se registran en el epigrafe "Patrimonio atribuido a participes ¢
accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada
compartimento.

Las participaciones de los compartimentos del Fondo y del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcién y
reembolse, en funcién del valor liquidativo del dia de su solicitud. Diche valor liquidativo se calcula de
acuerdo con los criterios establecidos en ia Circular 8/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripcicnes y reembolsos se abonan y
cargan, respectivamente, al epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance de cada compartimento.
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El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y gue no vaya a ser distribuide en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembelsables atribuidos a participes o accionistas — Parlicipes” deif balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe "Patrimenio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuides a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
(positivos o negativos) gque se encontraban pendientes de apiicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios antericres al ejercicio terminado en dicha fecha.

De acuerdo con el articulo 75.4.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, una vez creados los
compartimentos de proposito especial no podran emitirse nuevas participaciones.

g) Reconocimiente de ingresos y gastos

l.a parte del patrimonio del Fondo que le sea atribuido a cada compartimento respondera exclusivamente de
los costes, gastos y demés obligaciones expresamente atribuidas a ese compartimento y de los costes,
gastos y obligaciones que no hayan sido atribuidos expresamente a un compartimento en fa parte
proporcional que se establezca en ei reglamento del Fondo.

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados, en su caso, por los compartimentos del
Fondo y el Fondo, para el reconacimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de [a adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método dei
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 0 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenienies de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversién” del activo del balance agregade del Fondo y del balance de sus compartimentos. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada del Fondo y de sus compartimentos.

tos dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y
ganancias de sus compartimentos, en el momento en que nace el derecho & percibirlos por el compartimento
del Fondo.

ii. Comisfones y conceptos asirmilados

Los ingresos generados a favor de los compartimentos del Fondo y del Fondo como consecuencia de la
aplicacién a los inversores, en su caso, de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso,
en e epigrafe "Comisicnes de descuento por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los ingresos que reciben los compartimentos del Fondo y ef Fondo como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soporiadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el
epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la
cuenta de pardidas y ganancias de sus compartimentos, respectivamente.
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Las comisiones de gestidn, de depodsito asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvoivimiento de los compartimentos del Fondo y del Fondo se registran, segun su naiuraleza, en el
epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la
cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como cofretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe "Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias agregada del Fondo y de la cuenta de pérdidas y ganancias de sus compartimentos.

iii. Variacion def valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de ios activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultade por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieres’, segln corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada det Fando y de sus compartimentos (véanse apartados 3.b.i,
3.b.iiy 3.0

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconccen contablemente de acuerdo con et criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

Fl impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias
agregada del Fondo, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso
por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con fa cantidad gue satisface el Fondo 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. El gasto o
ingreso por impuesto corriente del Fondo serd el resultado de la compensacion, a final del ejercicio
economico, de los créditos y débitos reciprocos contabilizados en las cuentas de balance de cada uno de los
compartimentos y de los gastos e ingresos por compensacién del impuesto de beneficios contabilizados por
cada compartimento, respectivamente.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y fa
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por fa diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferide, 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 impueste diferido.

El sujeto pasivo a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo. No obstante, si algunc de los
compartimentos del Fondo finaliza el ejercicio con pérdidas fiscales, y el conjunto del Fondo compensa la
totalidad o parte del mismo en relacion al impuesto corriente, de las pérdidas fiscales que se compensan
surgira un crédito y débito reciprocos entre los compartimentos a los gue les correspondan y los
compartimentos que los compensen. Por la parte de ias pérdidas fiscales que no se compensan por el resto
de los compartimentos, el compartimento al que corresponda las contabilizara, en la cuenta de orden
*Pérdidas fiscales a compensar” del balance de dicho compartimento.
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La compensacion entre compartimentos, en su caso, se realiza proporcionalmente a ios resultados
generados por cada uno de eilos dentro del ejercicio econdmico. En el caso de la existencia de pérdidas
fiscales a compensar procedentes de ejercicios anteriores, se compensan primero las de mayor antigliedad.

Los créditos y débitos reciprocos, en su caso, se contabilizan en los epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del
balance de cada compartimento, segun corresponda, contra el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias de cada compartimento. Dichos créditos y débitos reciprocos deben
liquidarse en el momento en el que el Fondo deba efeciuar la fiquidacion del impuesto corriente y no mas
tarde del 30 de junio del siguiente ejercicio.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momenio de su reversion. En caso ds
modificaciones en las normas tributarias, se preduciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo y de sus compartimentos es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en "meneda
extranjera”.

Cuando existen tfransacciones denominadas en moneda exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habit anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al converiir los saldos denominados en moneda exiranjera 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 Cambic”, de fa cuenta de pérdidas y ganancias agregada del
Fondo y de sus compartimentos; 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 llevaran conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracidn (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo y de los compartimentos del Fondo operaciones vinculadas
de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012.
Para ello, la sociedad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en fa ejecucién de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como fa
existencia de un registro regularmente actuatizado de agquellas operaciones y actividades desempertadas por
la sociedad gestora 0 en su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés.
Adicionalmente |a sociedad gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de
que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de cada compartimento y a precios o en
condiciones fguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en ia normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en ias instituciones de inversion colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de! Fondo, el importe de los depositos y
adquisicionas temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y
ventas realizado en activos emitidos, colocades o aseguradoes por el Grupo de la sociedad gestora,

Durante el ejercicio 2016 y 2015, no se habian realizado operaciones entre los compartimentos del Fondo
que hayan sido objetc de eliminacion en el balance y cuenta de pérdidas y ganancias agregadas salvo los
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sefialados, en su caso, en las siguientes notas de la memoria. Asimismo, at 31 de diciembre de 2015 no
existian inversiones entre los compartimentos del Fondo.

Cartera de inversiones financieras

Pentathlon

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, ef saldo
de los epigrafes “Depositos en EECC”, "Derivados” e “intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, ef cual forma parie integrante de esta nota.

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

Vencimiento Euros
Comprendido entre 1y 2 afios 212.773,51
Comprendido entre 2 y 3 afios 114.390,30
Comprendido entre 3 v 4 afios 51.111,37
Comprendido entre 4 v 5 afios 270.961,51
Superior a 5 afios 8.062.348.04

8.711.584,73

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2018, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpPromise:

Euros
Compremisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 9.200.985,90
Total 9.200,985,90

Al 31 de diciembre de 2018, ia totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, el Fondo tiene registrado al 31 de diciembre de 2016 en el epigrafe "Activo corriente — Carlera de
inversiones financieras — Cartera exterior — Derivados” del activo del balance posiciones por importe de 33 miles
de euros, de las que 4 miles de euros se encuentran denominadas en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 283 miles de euros (120 miles de
euros al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en |os mismos.
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En el epigrafe “Acreedores” def balance del compartimento Pentathlon se incluye al 31 de diciembre de 2015 por
importe de 27 miles de eurcs (ningln importe por este concepto al 31 de diciembre de 2016}, el saldo
correspondiente a las compras de valores al contado que se cancelaron en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2014 el Fondo mantenia en cartera determinados titulos emitidos por Espirito Santo
Financiere, S.A. en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior — Instrumentos de
patrimonio” que presentaban un valor razonable por imperte de 48 miles de euros. El 6 de julio de 2015 dichos
activos fueron traspasados al compartimento Pentathlon Compartimentc de Propésito Especial, habiéndose
reclasificado al epigrafe “Cartera de inversiones financieras -~ Inversiones morosas, dudosas o en litigio” det
balance y habiendo side su valor razonable O euros al 31 de diciembre de 2013. La pérdida acumulada en !
ejercicio 2015 se registro en el epigrafe “Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros —
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Pentathlon Compartimento de Propésito
Especial del ejercicic 2015, Finalmente, dichos titulos fueron traspasados al Fondo en el marco de la extincidn
del compartimento Pentathlon Compartimento de Proposito Especial descrifa en la Nota 1, encontrandose
registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Instrumentos de patrimonio” del
balance siendo el valor razonable { euros al 31 de diciembre de 2016.

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia registrados determinados bonos emitidos por
Fagor en ¢l epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Valores representativos de deuda’
del balance que presentaban un valor razonable de 1 miles de euros. El 8 de julio de 2015 dichos activos fueron
traspasados al compartimento Pentathlon Compartimente de Proposite Especiai, habiéndose reclasificado al
epigrafe "Cartera de inversiones financieras - Inversiones morosas, dudosas o en litigio” del batance y habiendo
sido su valor razonable 0 euros ai 31 de diciembre de 2015. La pérdida acumulada en el ejercicio 2015 se
registrd en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Detericros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Pentathion Compartimento de Propdsito Especial del
gjercicio 2015. Finaimente, dichgs bonos fueron traspasados al Fondo en el marco de la extincion del
compartimento Pentathion Compartimento de Proposito Especial descrita en la Nota 1, encontrandose
registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Instrumentos de patrimonio” del
balance siendo el valor razonable 0 eurcs al 31 de diciembre de 2016,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, el Fondo mantenia registrados determinados titulos emitidos por Inbesos,
S.A. en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Instrumentos de patrimonio” del
balance que presentaban un valor razonable de 17 miles de euros. El 6 de julio de 2015 dichos activos fueron
traspasados al compartimento Pentathlon Compartimento de Propésite Especial, habiéndose reclasificado al
epigrafe “Cartera de inversiones financieras -~ Inversiones morosas, dudosas o en litigio” del balance y habiendo
sido su valor razonable 0O euros al 31 de diciembre de 2015. La pérdida acumutada en el egjercicio 2015 se
registré en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Deterioros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias del compartimento Pentathlon Compartimento de Propdsito Especial del
ejercicio 2015. Finalmente, dichos titulos fueron traspasados al Fondo en el marco de la extincion del
compartimento Pentathlon Compartimento de Propédsito Especial  descrita en la Nota 1, encontrandose
registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Cartera intetior - Instrumentos de patrimonio” del
balance siendo el valor razonable 0 eurcs al 31 de diciembre de 2016.

Los valores y activos que integran la cartera def Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Cecabank, S.A. 0 en tramite de depésito en dicha entidad {(véanse Notas 1y 7). Los valores mobiliarios y demas
activos financieros det 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 ia custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.
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Gestidn del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decrete 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. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos z los que esta sujeto el
Fondo:

+« Limites a la inversion en ofras Instituciones de inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IIC, de las mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las {IC cuya politica de inversién se base
en [a inversidn en un dnico fondo. Asimismo, fa inversién total en liC mencionadas en e articulo 48.1.d)
del! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimenio del Fondo.

» Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un misma emisor no podréa superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar
amptiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo infernacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reine de Espafia. Cuando se desee superar el fimite del 35%, en el folleto y en teda publicacidn de
promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondc pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emision no supere el 30% del active def Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en cbligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo grupo economico se consideran un Unico
emisor.

¢ Limite general a la inversidon en derivados:

La exposicion totai al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar &l patrimonio neto del Fondo. Por exposicién tofal al riesgo se entendera cualguier obligacion
actuat o potencial que sea consecutencia de la utilizacion 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
incorperadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio del
Fondo.
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados CTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimenio si la contraparte es una entidad de crédilo con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productes derivados, activos e instrumentes financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidn de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites 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 |os requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad,

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

i.os valores susceptibles de ser adguiridos no pedrdn presentar ninguna limitacién a su libre
transmisicn.

Queda prohibida la inversidon det Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimenio 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 pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza fa inversion, con un limite maximo conjunte del 10% del patrimonio, en:

« Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado ¢ sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) ¢ que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con {a misma frecuencia con la que
la liC inverscra atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
¢ de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizados de acuerde con lo previsto en el articulo 49,

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

Coeficiente de liquidez:

Et Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.
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e Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicidn
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valcres. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes fegales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en {odo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el casc de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. 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 el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion ¢ en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la det Fondo, Ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Par ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de ios
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

E| riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Coleciiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de inferés: la 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 targo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: fa inversién en activos dencminados 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 del Fondo se vea afectada por {a volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de actives o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a Jas inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, seguin lo establecido en la normativa aplicabie.

Al 31 de diciembre de 20186, la composicion del saldo de este capitulo del balance es ta siguiente:

21



ON0500348

CLASE 87

Euros
Cuentas en el depositario:
Cecabank, S.A, (cuentas en euros) 197.878,81
Cecabank, S.A. (cuentas en divisa) 397.376,98
595,255,79
Otras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesorerfa {cuentas en euros) 112,08
112,08
595.367,87

Los saldos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en el
ejercicio 2016 un tipo de interés anual del Eonia, revisable y liquidable mensualmente. Los saidos positivos de
las cuentas corrientes en divisa mantenidas por el Fondo devengan un tipo de interés anual referenciado al
indice de la divisa mas 1,00 punto porcentual mientras que los saldes negativos devengan un tipo de interés
anual referenciado al indice de la divisa menos 0,05 punios porcentuales, ambos revisables y liquidables
mensualmente.

6. Participes

El movimiento que se ha preducido en el saldo de las cuentas que integran el capitule *Fondos Fropios” durante
el gjercicio 2016, se resume a continuacion:
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Euros

Participes

Reservas

Resultados de
gjercicios
anteriores

Resultado del
gjercicio

Total

Saldos al 31 de diciembre de
2015

8.185.910,09

57.531,61

(1.221.365,87)

3.062.189,69

16.084.265,52

Total ingresos y
reconocidos

gastos

845.488,60

845.488,60

Aplicacion  del resultado  del

gjercicio

3.062.185,69

(3.062.189,69)

Mas — Participaciones suscritas y
desembolsadas

Menos - Participaciones
reembolsadas (véase Nota 1)

(134.499,59)

(134.499,59)

Traspaso desde el compartimento
Pentathlon Compartimento  de
Proposito Especial (véase Nota 1)

13.262,70

13.262,70

Traspaso desde el compartimento
Pentathlon Compartimento  de
Propésito Especial comoe
consecuencia de la extincidn
{véase Nota 1)

44.812,53

44.812,53

Saldos al 31 de diciembre de
2016

11.171.675,42

57.531,61

(1.221.365,87)

845.488,60

16.853.329,76
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Pentathlon Compartimento de Propdsito Especial (extinguido) — véase Nota 1

{

(a2
)
P

Euros
) Resultados de | p oo\ 1tado del
Participes Reservas gjercicios Lo Total
. gjercicio
antertores
Saidos @1 31 de diciembre de)  362.772,90 : . (18.714,13)| 28405877
Total _ ingresos y  gastos i ) N (3.539.27) (3.539,27)
reconocidos
Aphc.aleon del resultado del (78.714,13) ) ) 78.714,13 )
ejercicio
Mas - Participaciones suscritas y i ) ) A )
desembolsadas
Menos - Participaciones (222.44427) i i ) (222.444.27)
reembolsadas (véase Nota 1) T e
Traspase  al  compartimento ) i
Pentathlon {véase Nota 1) (13.262,70) (13.262,70)
Traspasc  al  compartimento
Pentathlon como consecuencia de (48.351,80) 3.539,27 (44.812,53)

la extincion (véase Nota 1)

Saldos al 31 de diciembre de
2016

At 31 de diciembre de 20186, el patrimonio del Fondo (cada compartimento del Fondo al 31 de diciembre de
2015) estaba formalizado por participaciones de iguates caracteristicas, representadas por anotaciones en
cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:
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a2
(X

Euros
31-12-2018 31-12-2013
Pentathlon
. Pentathlon,
Pentathlon Pentathion Compamr’nc.:nto FI (Balance
de Proposito A d
Especial greg.a 0)
Patrimonio atribuido a participes o
accionistas del Fondo y sus 10.853.329,76 | 10.084.265,32 284.058,77 | 10.368.324,29
compartimentos al cierre del ejercicio
Valor liguidativo de la participacion 71,55 65,97 - No aplicable
N° Participaciones 151.694,88 152.865,26 No aplicable
N° Participes 111 96 232 2320

™S

(* Al 31 de diciembre de 2015 existian 96 participes que lo son a la vez de Pentathlon y Pentathion Compariimento
de Propésito Especial.

{**) Tal y como se describe en la Nota 1, Renta 4 ha procedido a tomar las medidas necesarias a los efectes de que
todos los participes, hubieran reembolsado anteriormente ¢ no, reciban en la misma proporcion fa parte liguida
del “compartimento de proptsito especial” que se puso a disposicion de los participes conforme al hecho
relevante de 24 de julio de 2015. Para ello ha procedido a reajustar las participaciones de determinades
inversores en ef “compartimento de propdsito especial” y a canjear dichas participaciones correspondientes a la
parte liquida del “compartimento de propdsito especial” por &l nimero que corresponda de participaciones del
fondo origen desde el que se escindio el "compartimento de propésito especial”. Asimismo, segiin se describe en
Ja Nota 1, se ha procedido a una nugva apertura de reembolscs y traspasos desde el 30 de marzo hasta el 17 de
mayo de 2016 por la liquidez generada con posterioridad ai 24 de julio de 2015, Transcurrido dicho plaze, Renta
4 ha procedido a canjear las participaciones correspondientes de determinados inversores £n el “‘comparimento
de propésito especial’ por el nimero que correspenda de participaciones del fondo origen desde &l que se
escindié el “compartimento de propdsito especial”, aplicando el valor liguidativo del 18 de mayo de 2016. Esfas
medidas, definidas previo acuerde con la Comision Nacional del Mercado de Valores y destinadas a garantizar la
igualdad de trato entre participes, no {uvieron efeclo alguno respects de la determinacion del patrimonic del
“compariimento de proposito especial” al 31 de diciembre de 2015.

conforme al articulo 30.1 del Real Decretc 1.082/2012, con fechas 20 de abril y 27 de mayo de 2018, la
sociedad gestora del Fondo ha publicado un hecho relevante relativo al reembolso de participaciones producidos
el 30 de marzo, 6 de abril y 18 de mayo de 2016, que ha supuesto una disminucién del patrimonio del
compartimento Pentathlon Compartimento de Propésito Especial en un 27.61%, un 30,74%, y un 100,00%,
respectivamente. Dichos reembolsos son adicionaies a los relativos al “compartimento de proposito especial”
descritos en el parrafo anterior.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran det plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
niimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016, existia un pariicipe (persena fisica) con participacion significativa superior al 20%

del patrimonio de! Fondo que ascendia al 29,88% de dicho patrimonio. Adicionalmente, a dicha fecha, Peljam,
S.L. mantenia una participacion significativa del 47,07% del patrimonio det Fondo.

Qtros aastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y la administracion del Fondo estdan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, hasta el 5 de julio de 2015 y desde el 3 de junio de 2016 el Fondo ha devengado una
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comision del 1.00% anual, calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se satisface mensualmente.
Durante el periodo comprendido entre 6 de julio de 2015 y 2 de junio de 2016, como consecuencia de la
creacion del “compartimento de propésito especial” (véase Nota 1), por este servicio, y sin perjuicio de la
exencion de comisiones en el compartimiento Pentathlon de Propésito Especial descrita en esta misma nota, los
compartimentos del Fondo han devengado una comision det 1,00% calculada sobre el patrimonic diario de cada
compartimento y que se satisface mensualmente.

Hasta el 5 de julio de 2015 y desde el 3 de junio de 2016 ha percibido una comision por tramos calculada sobre
el patrimonio diaric del Fondo, que se safisface trimestraimente. Burante &l periodo comprendido entre 8 de julio
de 2015 y 2 de junio de 2018, como consecuencia de la creacion del “compartimento de proposito especial”
(véase Nota 1), los compartimentos del Fondo han devengado una comisién por tramos, calculada sobre el
patrimonio diaric de cada compartimento y que se satisfacia trimestralmente.

Tramos Tasa Anual
Inferior o ignal a 15.000 miles de euros 0,125%
Superior a 15.000 ¢ inferior o igual a 30.000 miles de euros 0,10%
Superior a 30.000 e inferior o igual a 60.000 miles de euros 0,075%
Superior a 60.000 miles de euros 0,05%

De acuerdo con el Hecho Relevante publicado por la sociedad gestora del Fondo, a partir det 1 de marzo de
2016 y hasta la fecha de su extincién (véase Nota 1) el compartimento Pentathion Compartimento de Propositc
Especial esté exento de comisiones de gestion y depdsito.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestion y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
grupo de la sociedad gestora, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel
méaximo de comisiones de gestién y dep6sito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en
instituciones de inversién colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al grupo de la sociedad gestora,
no supera los limites establecidos a tai efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por los conceptos anteriores, al 31 de giciembre de 2015 y 2014, se incluyen
en el saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Tituio V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacidén de ios
depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
L as principales funciones son:

1. Garantizar que ios flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente contrelados.

2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.
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3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la 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 abierias a nombre
del Fondo.

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

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

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites gue establezca la normativa y el folieto del
Fondo.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
vaior liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacién que la sociedad gestora
debe remitir a la Comision Nacional del Mercade de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliatios y demas aclivos financieros que integran el patrimonic del Fondo,
bien direclamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la respensabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcién.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de ias participaciones en circulacion,
asf coma cumplimentar tas drdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2016 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo, por un
importe de 2 miles de euros (3 miles de euros y un importe no significativo en el ejercicio 2015 correspondientes
a los compartimentos Pentathlon y Pentathion Compartimento de Proposito Especial, respectivamente).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Fondo no fenia ningun importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operacicnes comerciales. Asimismo, durante jos ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. Durante el periedo comprendido entre
el 16 de marzo de 2015, fecha de |a suspension de la operativa de Banco Madrid, y la sustitucion efectiva de
ésta por Cecabank, como entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), se produjeron retrasos en pagos nc
significativos a proveedores en operaciones comerciales, en la medida en que el Fondo no pudo disponer
durante este periodo de los saldos en cuenta corriente en su anterior entidad depositaria. No obstante, en
opinion de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores
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en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores
durante los gjercicios 2016 y 2015 cumplen ¢ han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

El sujeto pasive a considerar en el impuesto sobre beneficios es el Fondo y no los compartimentos. El Fondo
tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016, en el epigrafe "Deudores” det balance del Fondo se recogen saldos deudores con fa
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saidos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 42 miles de euros,

A continuacién se describen los saldos relacionados con el impuesto sobre beneficios al 31 de diciembre de
2015 recogidos en los epigrafes “Deudores” y “Acreedores” del balance de cada compartimento y del balance
agregado del Fondo, asi como en el epigrafe "Impuestos sobre beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias
de cada compartimento y de la cuenta de pérdidas y ganancias agregada del Fondo:

Miles de Euros
Pentathion
Pentathlon Compartimento de Pentathlon, Fl
Propésito Especial (agregado)
Activo
Deudores
Hacienda Piblica Deudora por retenciones y/o otros
saldos pendientes de develucién del impuesto sobre
beneficios de ejercicios anteriores 22 *) 2,2
Saldos reciprocos entre compartimentos por Impuesto
sobre beneficios - 0,8 -
2,2 0,8 2,2
Pasivo
Acreedores
Hacienda Piiblica Acreedora por impuesto sobre
berneficios 301 - 301
Saldos reciprocos entre compartimentos por impuesto
sobre beneficios 0.8 - -
309 - 30,1
Gasto
Impuesto sobre beneficios
Impuesto corriente sobre beneficios 30,1 - 30,1
Saldos reciprocos entre compartimentos por impuesto
sobre beneficios 0.8 {0,8) -
30,9 (0,8) 30,1

{*y incluye saldos no significativos en concepto de retenciones practicadas por la Administracién Publica.
Durante ei ejercicio 2016 los saidos deudores con la Administracion Piblica en concepto de retenciones ylo

otros saidos pendientes de devolucidn del impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores pendientes de
cobro at 31 de diciembre de 2015 han sido cobrados en su totalidad.
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No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos dei ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “lmpuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto 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 el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a ia Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicips anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millon
de euros. No obstante fo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en e afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Los Administradores de la sociedad gestora no esparan que, en casc de inspeccion del Fendo, surjan pasives
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

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

PENTATHLON, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0268675024 | RENTA FIJAILIBERBANK S.A.[7,00i2018-07-17 212.773,51
EUR |ES0312284005 | BONOJAYT FTPYME FTAI0,00[2019-11-17 114.390,30
EUR | ES00000128B8 | RENTA FIJA[ESTADO ESPANA|0,75[2021-07-30 51.111,37
EUR | ES00000127Z9 | RENTA FIJAJESTADO ESPANA|1,95[2026-04-30 52.719,51
EUR | ES00000124W3 | RENTA FIJAESTADO ESPANA/3,80{2024-04-30 60.089,55
EUR | ES00000123X3 | RENTA FUAJESTADO ESPANA|4,4012023-10-31 61.899,17
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 552.983,41
EUR |ES0113790226 | ACCIONESB.POPULAR 275.400,00
EUR |ES0I05015012 | ACCIONESIESPANA REAL ESTATE 362.958,90
EUR {ES0141571119 | ACCIONES|GENERAL ALQUILER 280.000,00
EUR ES0105058004 | ACCIONES{SAETA YIELD SA 203.275,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 1.121.633,90
USD | US879385AD49 | RENTA FIJATELEFONICA|8,25[2030-09-15 956.950,79
UsD | US055291AC24 | RENTA FIJA|BANCO BILBAO VIZCAYA|7,002025-12-01§ 936.717,64
USD 1 US48124BACYS0 | RENTA FUA|LP.MORGAN|S,15(2049-12-29 455.005,19
EUR | GRRO0O0000010 | BONOHELLENIC REPUBLIC|14,49[2042-10-15 357,08
USD | XS13039298%4 | RENTA FIJAJESTADO UKRAINER2040-05-31 25.887,83
EUR | XS1043545059 | BONO|LLOYDS BANKING GROUP{6,38{2049-06-27 500.478,58
EUR | DE0001102390 | BONOIESTADO ALEMANIA[0,50(2026-02-15 2.071.408,20
EUR | DE0001102408 | BONOIESTADO ALEMANIA|0,30{2026-08-15 2.940.834,50
TRY |XS031834397%1 | BONOEUROPEAN INVT BK|10,40[2022-09-05 270.961,51
TOTAL Cartera exterior- Yalores representativos de deuda 8.158.601,32
EUR | IE00BYSZ9G33 | ACCIONES|ALLIED IRISH BANK 1.060,00
UsD | CAG7987C1059 | ACCIONES|BELLUS HEALTH INC 324,75

TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio

1.324,75




ONO500328

CLASE 87

Divisa ISIN Descripeion Huros

EUR |ES0I50480111 | ACCIONES|INBESOS SA 0,00
EUR |ES0235972009 | BONOJFAGOR ELECTRODOMEST.[0,00{2050-02-05 0,00
EUR | PTBESOAMO007 | ACCIONESIESPIRITO SANTO 0,00
TOTAL Inversiones, morosas, dudesas o en litigio 0,00




CLASE 8°

Pentathlon, Fondo de Inversion

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacién det Fondo y evolucion previsible

Entorno macroecondmico y escenario bursatil

El 2016 ha sido un ejercicic donde la economia y los mercados han evolucionado de menos a mas y donde [a
volatilidad ha sido un factor omnipresente. Si bien los principales indices de renta variable han sido capaces de
terminar el afio con ganancias (Dax aleman +6,8%, CAC francés +4,9%, Eurostoxx 50 +0,7%, FTSE 100 ingles
+14,4%, S&P 500 +9,5%, Nikkei 225 japonés +0,4%), el ejercicio ha resultado heterogeneo con algunos otros
indices en negativo, especialmente los periféricos como el Ibex 35 espafiol (-2%), el FTSE MIB italiano (-10,2%}.
el PSI 20 portugués (-11,9%) o también el Suizo SMI (-6,8%).

La gran sorpresa, sin embargo, ha venido por el lado de algunas regiones emergentes, donde gracias al mejor
comportamiento de los mercados de materias primas hemos asistido a un ejercicio de ganancias muy abultadas,
como las del RTSI ruso (+52,2%) o el Bovespa brasilefic (+38,8%), entre otros.

Quiza éste factor, el cambio de tendencia en los mercados de materias primas, ha sido el gue ha propiciado un
dispar comportamiento por sectores. En este sentido, la recuperacion del precio del petréfeo (+56% en 2016) ha
supuesto un importante punto de apoyo para las firmas de Oil and Gas y otras compafias auxiliares. Otros
sectores coma el Quimice o el de Construccion o materiales también han podido mostrar un comportamiento
positivo, Por el contrario, hemos visto un mal comportamiento en compaiiias del sector financiero y bancario,
aseguradoras, automdviles, telecomunicaciones, aerolineas y viajes, o compafiias de bebidas, entre otras.

Sin embargo, no soéio el petrélec tuvo una firme recuperacion, otras matertas primas como el azucar, el gas
natural, la soja, et aluminio o el cobre, junfo con los metales preciosos, han disfrutado de buenas rentabilidades
con las Unicas excepciones del maiz y &} trigo.

Si buscamos las causas que han propiciado la aceleracion de [a actividad econdmica, que se ha manifestado
con mayor intensidad en el segundo semestre del afio, es inevitable poner el foco en la intervencion de los
Bancos Centrales con sus politicas no convencionales de expansion cuantitativa. Los contundentes programas
de estimulo implementados particularmente por el Banco de Japén y por el Banco Central Europeo, han
provocado un comportamiento sostenido de ios mercados de deuda en un entorno de tipos bajos, e incluso
negativos, que han sido generalizados. Esto ha supuesto un alivio muy significative en fos costes de financiacion
de Gobiernos y Empresas. Como prueba de elio, cabe citar que la rentabilidad de los bonos alemanes a un
plazo de 10 afios ha pasado durante el afio del 0,629% al 0,208% (tras haber hecho minimos en el -6,20% en
julio y octubre). También hemos visto descensos en el rendimiento exigido a los bonos espafioles a 10 afos cuya
rentabilidad ha pasado del 1,77% hasta el 1,384%. Estados Unidos sin embargo ha sido el pals que estad
fiderando el proceso de normalizacion monetario, lo que se ha traducido en un lfeve incremento de las tires a 10
afios desde el 2,268% hasta el 2,44%.
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Lo mas llamativo por su especial singularidad, no obstante, ha sido el comportamiento de las curvas de tipos en
sus tramos mas cortos, donde predominan los tipos negativos y lo que supone una penalizacion sin precedentes
para los agentes que atesoran liquidez o activos seguros. Como muestra cabe citar que el tipo de las letras
alemanas a un afic ha pasado del -0,378% a principios de afio hasta el -0,80%. Del mismo modo las letras del
tesoro en Espana pasaron de cotizar del -0,058% hasta un histérico tipo negativo del -0,349% a fin de afio.

Esta respuesta de los bancos centrales a un contexto econémico desafiante, se hizo mas necesaria aun a la
vista de algunos acontecimientos inesperados que afectaron durante el ejercicio a las expectativas de
crecimiento e inflacién. Durante los meses de enero y febrero, ios emergentes sufrieron de forma importante,
afectados por unos precios del crudo aun muy débiles, por la falta de fortaleza de la demanda global y por la
posibilidad de que la FED iniciase un endurecimiento de su politica monetaria. Estos factores desataron un
episodio sistémico de aversion al riesgo de alta voltatilidad.

El 24 de junio, en el acontecimiento probablemente mas inesperado del afio, el Reino Unido acordd en un
referéndum su salida de la Unién Europea, provocando una fuerte convulsién en los mercados financieros ante
el temor de que ello provocase un escenario recesivo para la economia europea. La renta variable europea, vivio
momentos de panico con caidas muy severas donde sufrieron especialmente los titulos con exposicion a Reino
Unido o a la libra esterlina. La intensa depreciacion de mas del 15% que ha sufrido la libra en 2018, sin
embargo, ha impulsado el negocio de flas compafiias britanicas con intereses en el exterior.

El otro gran evento que ha marcado 2016 han sido las elecciones presidenciales en los Estados Unidos. Estos
comicios celebrados el pasado 8 de noviembre han condicionado de manera importante la actuacion de la FED
durante todo el afio, dando lugar a cierta paraiisis y una politica de esperar para no interferir ni en la
recuperacion global ni en el proceso electoral. Finaimente, tras una campafa ruda y muy refiida, el candidato
republicano Donald Trump se aizé con una estrecha y controveriida victoria, que a priori los mercados no
deseaban.

Lejos de causar algun tipo de inestabilidad o los augurios negativos que se habian previsto, la victoria de Trump
indujo el mejor comportamiento visto hasta la fecha de los mercados al suponer un impulso al sector financiero,
al sector farmacéutico y al sector constructor, entre otros. Las renovadas esperanzas de crecimiento e inflacion,
eclipsaron la incertidumbre del nuevo gobierno o la amenaza de revision de los tratados comerciales en los que
participan los Estados Unidos. El nuevo entorno que se abre con mayor predominio de la factores inflacionistas
marcaron un aumento temporal de pendientes en jos tipos de interés y pesaron en el comportamiento de otras
sectores afectados por las tires como las utilities, los vaiores inmaobifiarios o las compariias mas seguras, tipo
distribucién o consumo no ciclico.

Estos Gltimos acontecimientos, por el contrario, han supuesto un nueve espaldarazo para el dolar, que ha
finalizado el afio practicamente en la zona de maximos recientes contra el Euro en niveles de 1,05 $/eur tras
haber alcanzado su nivel de mayor fortaleza en diciembre en los 1,035 $/eur.

Parece evidente que el afio 2016 termina con una economia global en términos generales, mas fuerte y
consolidada, con mayores expectativas de inflacidn, con indicadores adelantados y de sentimiento marcando
maximos relativos, y con unas cotizaciones sostenidas a pesar de la volatifidad que ha caracterizado todo este
periodo.

Perspectivas de la Gestora 2017

De cara a 2017, esperamos un escenario de aceleracién def crecimiento econdmico globat frente & 20186, si bien
seguira siendo moderado en términos historicos. Suave crecimiento en economias desarroliadas (pendientes de
los estimulos fiscales en Estados Unidos y del impacto Brexit) y aceleracion del crecimiento en emergentes
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(economias como Brasil o Rusia saliendo de fa recesion). £l elevado endeudamiento de los estados sigue
siendo el principal lastre para un mayor crecimiento economico a nivel global.

Esperamos inflacion al alza, aunque de forma moderada y con divergencias geagraficas: mayor incremento en
Estados Unidos (politica fiscal expansiva con impacto en crecimiento, mercado laboral en pieno empleo), y en
Reino Unido (impacto de depreciacion de la libra). Y menor incremento en Eurozona y Japon, gue seguiran por
debajo de sus objetivos del 2%.

Politica monetaria: creemos que fos bancos centrales seguirén apoyando mientras sea necesario, si bien no
existe mucho mas recorrido en paliticas monetarias, que deben o bien innovar (cambio de discurso del Banco de
Japén), ylo ser complementadas por estimulos fiscales. Esperamos una normalizacién gradual de tipos de
interés por parte de la FED, si bien la subida deberia ser moderada, data dependiente y teniendo en cuenta el
contexto internacional. El nivel de llegada de tipos deberia ser claramente inferior a fa anterior normalidad, en un
entorne de crecimiento e inflacion inferiores a los histéricos. En el caso del BCE y del Banco de Japén, deberian
mantener por el momento sus politicas monetarias expansivas. Solo una aceleracion ciclica mayor de la
esperada o la escasez de papel Hevaria a un “tapering” mas temprano de lo esperado.

Respecto a beneficios empresariales, esperamos crecimiento del 10-12% en Europa, apoyado por crecimiento
{mejora en ventas), euro débil, apalancamiento operativo y favorables condiciones financieras (reduccion de
gastos financieros). En Estados Unidos, las empresas deberan afrontar el repunte de tipos de interés y posibles
presiones salariales, aunque podrian verse beneficiadas por menores impuestos. El consenso de mercadoe
espera un crecimiento del beneficio por accion del S&P 500 del 12% para 2017. Los beneficios en Europa
siguen un 28% por debajo de nivels 2007/08, mientras que en Estados Unidos estan un 24% por encima.

Respecto a divisas, ef délar estara apoyado en corto plazo tanto por la divergencia de politicas monetarias FED
- BCE, como por el diferenciai de crecimiento, que podria llevar a ta paridad. El posterior deteriofo de cuentas
publicas americanas y, en aigin momento, tapering def BCE, podrian presionar el délar a la baja hacia niveles
de 1,10 USD/EUR.

En este escenario hay razones para ser razonablemente constructivos en renta variable de cara a 2017: el
atractivo relativo frente al crédito (yield spread en maximos), fa situacion macro estable (si bien a un ritmo bajo,
recuperacién paulatina), estabilidad en dolar vs euro, ligera inflacion en precio del crudo, mejora de los
resultados empresariales, expansion fiscal / mayor gasto en infragstructuras, aumento de la actividad corporativa
(especialmente en Europa), y saldo positivo de flujos de inversion hacia la renta variable.

No obstante hay riesgos, que elevaran la volatilidad y prima de riesgo en momentos determinados, y que hacen
imprescindible tanto la eleccién del timing de enfrada/salida, como la seleccion adecuada de sectores y
compafias (segiin se ha podido apreciar en 2016). Entre los mas importantes, se encuentran: riesgos politicos
(elecciones en Alemania, Francia, Holanda), con riesgo creciente de populismos ! nacionalismos, posible
debilidad del ciclo econémico {China y Brexit como principales riesgos), ia inflacién en Estados Unidos (por
salarios y efectos base de materias primas), que lleve a subidas mas intensas de tipos de interés, cambiario
(¢ posible devaluacién adicional del yuan?), proteccionismo (derivado de la implementacion de las politicas de
Trump), o posibles problemas de capital en la banca europea (bancos italianos en el punto de mira),

En o que respecta a la Renta Fija, esperamos aumento de pendiente en curvas de deuda scberana de paises
desarrollados {subidas de tipos fundamentalmente en plazos largos). En Europa, a corto plazo la extensién del
“Quantilative Easing” puede sostener los mercados; posteriormente, el “tapering” (retirada de estimulos
monetarios) ird cobrando protagonismo por dos posibles motives: inflacién subyacente o escasez de bonos para
comprar. En Estados Unidos, las curvas ya descuentan gran parte de las subidas. En el escenario de 2 subidas
de tipos en EEUU la deuda a 10 afios podria permitir cierta moderacion en TiRes. Pero existe riesgo de que se
produzcan 3 subidas.
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La renta Fija privada Grado de Inversion ofrece retornos esperados muy bajos o del 0%, por lo que para obtener
rentabilidad tiene sentido sobreponderar bonos corporativos de grado BB corto plazo, subordinados financieros e
hibridos con opciones “call” de corto plazo. En Renta Fija Emergente, las perspectivas macroecondmicas siguen
siendo positivas. La volatilidad puede persistir en el corte plazo {(dudas sobre subidas de tipos en EEUU,
fortaleza del ddlar, politicas de Trump), por lo que tiene sentido sobreponderar inversiones en Renta Fija Corto
Plazo en "Hard Currency” (divisa fuerte, moneda no local}, que no estan tan expuestas a fas oscilaciones del
corto plazo y ofrecen un atractivo “carry” (rentabilidad).

Evolucién del Sector (Fuente: Inverco)

El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA se situd a 31 de Diciembre en
384.219 millones de euros, cifta un 5,7% superior a la de finales de 2015, mientras que el nimero de participes
y accionistas era de 10.493.291.

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA {F1):

- El patrimonio se situd, a 31 de diciembre de 2018, en 235.341 millones de euros, lo que supone un
aumento de activos de un 7% respecto del afio 2615.

- El nimero de participes se situd en 8.280.413, con un aumento de un 6,8% en el conjunto del ejercicio.

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAV):

- El patrimonio alcanzd la cifra de 32.794 millones de euros, que representa un 3,8% menos que en 2015,
- El nlmero de accionistas era de 483.172, un 0,7% menos gue en diciembre de 2015.
Derechos Politicos inherentes y Politica de Derechos de Voto

En cuanto a los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la 1IC gestionada por Renta 4 Gestora
S.G.LIC., S.A, ejerce los derechos politicos (asistencia, delegacion o voto) inherentes a los valores, cuando su
1IC bajo gestion tiene una participaciéon que represente un porcentaje iguat o superior at 1% del capital social o
cuando la gestora , de conformidad con la politica de ejercicio de derechos de voto \lo considere relevante o
cuando existan derechos econdmicos a favor de accionistas, tales como prima de asistencia a juntas que se
gjercera siempre.

En caso de ejercicio, el sentido del voto serd, en general, a favor de las propuestas del Consejo de
Administracion, salvo que los acuerdos a debate impliquen una modificacién en la gestidn de la sociedad
emisora, contraria a ta decision que motiva fa inversidn en [a Compaiiia.

En el caso de las accicnes del valor Renta 4 de esta sociedad (en el caso de {enerlas en cartera), &l ejercicio de
los Derechos de Voto sobre Renta 4 Banco son ejercidos por la persona designada por la Junta General o el
Consejo de Administracion.

Situacién del Fondo y sus compartimentos

Tal y como se indica en la Nota 1 de la memoria adjunta, con fecha 16 de marzo de 2016, Renta 4 ha publicado
un hecho relevante, estableciendo las siguientes acciones, previamente consensuadas con fa Comision Nacional
del Mercado de Valores:
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¢ Para aquellas participaciones de! “compartimento de propésito especial” que a dicha fecha adn ne
habian sido reembolsadas o traspasadas y, por tanto, cuyes participes no habian dispuesto de la
parte liquida que se liberd el 24 de julic de 2015, se establecié como plazo hasta ei 29 de marzo
de 2016 para ordenar el fraspaso o reembolso de dichas participaciones.

« Transcurrido dicho plazo, y sin perjuicio de lo descrito en el parrafo siguiente, Renta 4 ha
procedido a tomar las medidas necesarias a los efectos de que todos los participes, hubieran
reembolsado participaciones anteriormente o no, reciban en la misma proporgién fa parte liquida
del “compartimento de propdsito especial”’ que se puso a disposicidén de los participes conforme al
hecho relevante de 24 de julio de 2015 descrito anteriormente. En definitiva, el objetivo perseguido
por estas medidas, tuteladas por fa Comision Nacional del Mercado de Valores, es preservar ¢l
tratamiento equitativo de todos los participes y permitir que todos los participes asuman en la
misma proporcién los beneficios y pérdidas de los activos y pasivos que han sido liguidados con
posterioridad al 24 de julio de 2015. Para elic, ha procedido a reajustar las participaciones de
determinados inversores en el “‘compartimento de propdsito especial” y a canjear dichas
participaciones correspondientes a la parte fiquida del “compartimento de propésito especial” por
el nimero que corresponda de participaciones del fondo origen desde el que se escindid el
“compartimento de proposito especial”.

» Ha procedido a una nueva apertura de reembolsos y traspasos desde el 30 de marzo hasta et 17
de mayo de 20186 por la liquidez generada con posterioridad al 24 de julio de 2015. Transcurrido
dicho plazo, Renta 4, ha procedido a canjear las participaciones no reemboisadas ¢ traspasadas
correspondientes de determinados inversores en el “compartimento de proposito especial” por el
nimero correspondiente de participaciones del fondo origen desde el que se escindio el
“compartimento de propodsito especial”, aplicando el valor figuidativo dei 18 de mayo de 2016.

« (Como consecuencia de las actuaciones anteriores, y considerando el traspaso previsto de ios
saldos por retenciones practicadas por la Administracién Plblica (no significativas al 31 de
diciembre de 2015) del compartimento Pentathlon Compartimento de Propésito Especial al
compartimento Pentathlon, el “compartimento de propésito especial’ no mantenia ningdn activo
iliquido por lo que estaba previsto que se iniciara el proceso de extincion del mismo a finales del
mes de mayo de 2016, de acuerdo con lo establecido en el articulo 75.8 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio.

En este sentido, y una vez concluido el traspaso o reembolso de todas las participaciones del “compartimento de
propdsito especial”, con fecha 3 de junio de 2016 la Comisidn Nacional del Mercado de Valores ha inscrito fa
baja del mencionado compartimento de propésito especial, produciéndose la extincion del mismo.

Adicionaimente, tal y como se indica en la Nota 1 de la memoria adjunta, en relacién con Banco Madrid Gestion
de Activos y refativas a la gestion provisicnal del Fondo por Renta 4, con fecha 17 de febrero de 2017, se ha
formalizado la transmision del 100% del capital social de Banco Madrid Gestion de Activos a Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A.U. (Trea Asset Management),
operacion que ha sido autorizada por ia CNMV. No obstante, con fecha 17 de marzo de 2017, se aprobd en
CNMV la inscripcion de Renta 4 como sociedad gestora definitiva del Fondo.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fondo {véase Nota 4 de [a Memcria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de fluios de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comision Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

[nvestigacion y desarrollo

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

Adguisicion de acciones propias
No aplicable.
informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinio de 1o comentado en la Memoria (véase Nota 7).



presente diligencia.

En Madrid, 23 de marzo de 201 7.
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D. Antonio Fernandez Vera

Consejero legado y Presidente
\

D. Fernando Prifno de Rivera Oriol D. Juan Ant};)nio Sanchez
Vocal Vocal !
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ANEXO 1
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RELACION DE FONDOS DE INVERSION AUDITADOS

Ne CNMV

4877
4B37
4802
4952
4910
4911
4801
4295
4791
5085
3867
5097
2869
543
2915
4973
4279
5019
4936
4998
3441
5010
4941
4628
484
46
4783
1731
2835
4885
1545
428
1192
1630
1997
819
728

NOMBRE

ALGAR GLOBAL FUND, FI

ALHAJA INVERSIONES RV MIXTO, Fi

ALTAIR BOLSA, Fi

ALTAIR EUROPEAN OPPORTUNITIES, Fi
ALTAIR INVERSIONES i, Ft

ALTAIR PATRIMONIO I, Fi

ALTAIR RENTA FUA, FI

ARGOS CAPITAL, Fi

AVANTAGE FUND, Fi

BMN GARANTIZADO SELECCION Xi, Fl

EDR GLOBAL ADAGIO, Fi

EMBARCADERO PRIVATE EQUITY GLOBAL, Fi
FIXED INCOME ASSET ALLOCATION FUND, A
FONDCOYUNTURA, Fi

FONDEMAR DE INVERSIONES, Fi

GEF ALBORAN GLOBAL, FI

GLOBAL ALLOCATION, Fi

GLOBAL TRENDS, Fi

GLOBAL VALUE OPPORTUNITIES, Fi

ING DIRECT FONDO NARANJA EURO25,
ING DIRECT FONDO NARANJA RENTA FUA, FI
LEBRIS GLOBAL STRATEGY, Fi

MILLENNIAL FUND, Fi

OHANA EUROPE, Fi

PATRISA, Fi

PENINSULA CAPITAL, FiL

PENTA INVERSION, Fi

PENTATHLON, Fi

R4 CTA TRADING, Fi

RENTA 4 ACCIONES GLOBALES, F

RENTA 4 ACTIVOS GLOBALES, F

RENTA 4 BOLSA, Fi

RENTA 4 CARTERA SELECCION DIVIDENDO, i
RENTA 4 DELTA, FI

RENTA 4 EMERGENTES GLOBAL, Fl

RENTA 4 FONDTESORO CORTO PLAZO, Fi
RENTA 4 GLOBAL, Fi
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LEGITIMACION:

considero legitimas las precedentes firma y ribrica de Don Antonio Fernindez
Vera como consejero delegado ¥ presidente, Don Javier Pérez Vilarrodona, Don
Fernando Primo de Rivera Oriol y Don Juan Antonio Mayorga Sinchez como
vocales por ser las Gue usan habitvalmente en sus escritos. Puestas en el anverso
del primer folio de una diligencia de firma Jjunto con sus anexos que consta de dos
folios de la sociedad "RENTA 4 GESTORA S.G.ILC,, S.A."expedida con fecha 23

de marzo de 2017, En Madrid, a diez de abril del afio dos mil diecisiete.

Nimero del asiento del Libro Indicador: 306

Th4843749



AUTENTICACI(')N: Yo, Ana Lépez-Monis Gallego, Notario
del Iustre Colegio de Madrid con residencia en esta Capital,
pOY FE: de que la presente fotocopia consta de dos folios,
cada uno de los cuales lleva el sello de mi notaria, a efectos de
jdentificacion, corresponden con st original que me ha sido

exhibido y devuelto. En Madrid a diez de abril del afio dos mil
diecisiete.




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 ejercicio 2016 de Pentathion,
Fondo de inversion, se compone de 45 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con la numeracion ONG500320 a ON0500364, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas ios
miembros del Consejo de Administracidén de Renta 4 (estora, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Adicionalmente, se subsana el siguiente aspecto en la transcripcion de la diligencia de formulacion de las
cuentas anuales corespondientes al gjercicio cerrado al 31 de diciembre de 2016 de la siguiente forma:

Donde dice: “un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio
neto, una memoria, un estado de flujos y efectivo, un anexo y un informe de gestion”

Debe decir: “un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un sstado de cambios en el patrimonio
neto, una memoria, un anexo y un informe de gestion”

Madrid, 27 de marzo de 2017

aria Malpica Mufoz

D. Artnio M

Secretario no Consejero
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Gestora $.6.1.1.C., S.A.

Informe sobre ia politica remunerativa correspondiente al ejercicio 2016

Renta 4 Gestora, SGIIC, S.A. dispone de una politica de remuneracion de aplicacion a todos sus empleados,
acorde y compatible con el perfil de riesgo, los estatutos y normas de las 1IC gestionadas, y con la estrategia,
objetivos y valores de Renta 4 Gestora, SGIIC, S.A. y de las lIC que gestiona, alineada a su vez con fos
principios de la politica de remuneracién del Grupo.

En este sentido cabe destacar entre otros aspectos que las retribuciones se deben adecuar con las condiciones
de mercado de Instituciones de inversion Colectiva equiparables por razén de su tamafio procurando, se ajustan
a criterios de moderacion y adecuacién con los resultados de la Sociedad. En la remuneracion total, los
componentes fijos y los componentes variables estardn debidamente equilibrados; el componente fijo
constituira una parte suficientemente elevada de la remuneracién total, de modo que la politica de elementos
variables de la remuneracion pueda ser plenamente fiexible, hasta tal punto que sea posible no pagar ningan
componente variable de la remuneracion. Dicha remuneracion se calculara en base a una evaluacion en la que
se combinen los resultados de la persona y los de la unidad de negocio o las HC afectadas y los resultados
globales de la SGIIC, y en la evaluacion de los resultados individuales se atendera tanto a criterios financieros
como no financieros. La evaluacion de los resultados se llevaré a cabo en un marco plurianual para garantizar
que el proceso de evaluacion se base en los resuitados a mas largo plazo.

Para los miembros del colectivo identificado, cuya actividad puede tener una incidencia significativa sobre el
perfit de riesgo de las IIC, prevé adicionalmente una remuneracion variable que incluye la entrega de
instrumentos de capitat de la sociedad matriz del Grupo, y cuyo pago esté parcialmente diferido en un marco
plurianual que favorece su alineacion con la adecuada gestion del negacio en el tiempo, sin que en ningun caso
supere el 100% del componente fijo. Esta politica completa se encuentra en www. rentadgestora.com.

La remuneracion total que Renta 4 Gestora, SGIIC, S.A. ha abonado durante el ejercicio 2016 a su personal ha
sido la siguiente: Remuneracion fija: 2.254.907,94 euros, remuneracién variable 157.718,10 euros vy
aportaciones a Planes de empleo por importe de 34.177,65 euros, siendo la plantilia a 31 de diciembre de 2016
de 52 empleados. Adicionalmente, el importe total de la remuneracion de los 2 altos cargos de Renta 4 Gestora
SGIIC, S.A. cuya actuacion tiene una incidencia material en el perfil de riesgo de las 1ICs ha sido de 294.000,97
euros, de fos cuales un importe de 7.337,75 corresponde a la parte variable.

* Estg informacién no forma parte de las cuentas anuales del efercicio 2016 del Fondo de Inversion.
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