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INFORME_DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de Segunda Generacidn Renta, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo
de Administracion de BNP Paribas Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A.U. (en adeiante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, qgue comprenden €l balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Respensabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con ias cuentas anuales del Fondo

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fonde
adiuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fende,
de conformidad con el marce hormativo de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de ta memoria adjunta, v del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales del Fonde libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre Ias cuentas anuales del Fondo adjuntas basada en nuestra
auditoria, Hemos llevadc a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la auditeria de
cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos y ejecutemos ia auditoria con el fin de obtener una seguridad razenable de que las cuentas anuales del
Fondo estéan libres de incorreccicnes materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria socbre los importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la valoracidn de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, e! auditor tiene en cuenta el controf interno reievante para la formulacion por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una opinidn sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye {a evaltuacion de la adecuacion
de las peliticas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi
como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su coniunto.

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

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos ios aspectos significativos, ta imagen fiet del
patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particuiar, con los principics y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Bl informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion det Fondo, Ia evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales, Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
infarme de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacion del informe de gestidn con el alcance mencicnado en este mismo parrafo y no incluye la revisién
de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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CLASE 87

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)

ONO3 71784

ACTIVO

31-12.2016

31-12-2045 (%)

PATRIMONIO Y PASIVO

31-12-2016

31-12:2015 ()

ACTIVO NO CORRIENTE

Iamovilizado intangible

Inmovilizado material

Bienes inmusbles de uso propio
Maobiliano y enseres

Activos por impuesta diferido

77.462.139,77

61.758.733,05

ACTIVO CORRIENTE

Deudares 972.486,97 T44.345,03

Cartera de inversiones financieras 73.775.430,45 §2.621.106,40
Cartera interior 20.627.500,29 15.605.177,70

Valores representativos de deuda 14.894.794,76 . 668.485 22

Instrumeritos de patrimonio 5.373.874,73 2.896.110,80

Instituciones de inversidn Colectiva - 2.439.104,18

Depositos en EECC - -

Derivados 358.830,80 1.463,50

Qtros - -
Cartera extarior 53.264.819,60 37.670.783,93

Valores representativos de deuda 32.578.870,96 28.827.228,50

Instrumentos de patrimonio 13.139.774,10 6.236.018,13

Instituciones de Inversién Colectiva 7.498.174 54 2.607.537,30

Depdsitos en EECC - -

Derivades 48.000,00 -

Otros - -
Intereses de la cartera de inversion (116.889,44) (54.855,23)
Inversiones morgsas, dudosas o en litigio - -

Pericdificaciones - -
Tescrerfa 2.714.222,35 8,393.281,62

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fandos  reemboisables
participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resudtados de sjercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo & cuenta)
Ajustes por cambios de valor en
inmovitizado material de uso propio
Ctro patrimenio atribuido

atribuidos a

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo piazo
Pasivos por impuesto diferido

PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo
Ceudas a corto plaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

76.287.557,00

61.481.620,55

76.287.557,00

61.481.620,55

69.230.104,12

137.332,28

53.869.841,32

137 332,26

5.845.033,08 5.545.033,08
1.075.087,54 1599.413.89
1.174.582,77 277.112,50
1.131.207,77 277.112,50
43.375,00 B

TOTAL ACTIVO

77.462.139,77

61.758,733,05

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

77.462.138,77

61.756.733,05

CUENTAS DE DRDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

17.882.500,00

12.300.000,00

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones cortas de
derivados

17.692.500,00

12,300.000,00

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

Valores cedidos en préstamo por la 1IC

Valores aporiados como garantia por la lIC

Vaiores recibidos en garantia por ta HC

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

17.992.500,00

12.300.009,00

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

() Se presenta, Unica y exclusivamenie, a efectos comparativos.

del balance al 31 de diciembre de 20186.
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ELASE 87

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A £ OS EJERCICIOS ANUALES TERMINADQOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros}
2016 2015 ()

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones refrocedidas a la lIC 476,15 513,89

Gastos de Personal - .

Otros gastos de explotacién (431.497,30) (316.325,59)
Comision de gestion {280.058,92) (227.313,43)
Comision depositario {49.192,68) (32.801,85)
Ingresofgasto por compensacion compartimento - -

Qtros (102.245,70) (56.210,31)
Amortizacién del inmovilizado material - “
Excesos de provisiones - -
Peterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION {431.021,15) (315.811,70)
Ingresos financieros 1.057.218,39 554.416,99
Gastos financieros (8.711,28) {137,32)
Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros 2.261.031,88 (157.084,91)

Por operaciones de la cartera interior £54.189,66 {204.864,96)

Por operaciones de la cartera exterior 1.606.842,22 47.780,05

Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 155.565,40 {58.575,27)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {1.948.136,23) 1.592,761,80

Deterioros - -

Resultados por operaciones de |a cartera interior 112.731,37 266.153,67

Resultados por operaciones de la cartera extarior (835.159,42) 893.543,19

Resultados por operaciones con derivados (1.225.708,18) 433.064,94

Otros - -
RESULTADO FINANCIERO 1.516,968,16 1.931.381,28
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.085.947,01 1.615.568,5%
Impuesto sobre baneficios {10.859,47} (16.155,70)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.075.087,54 1.589,413,89

(*) 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 correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20186.
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CLASE 87

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

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

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

Euros
2018 2015 {%)
Resultado de {a cuenta de pérdidas y ganancias 1.075.087,54 | 1.599.413,89
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 1.075.087,54 | 1.599.413,89

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efeclos comparativos.
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CLASE 82

Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversion
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefa del Fondo

Segunda Generacidén Renta, Fondo de Inversidn {en adelante, el Fondo) se constituyé el 26 de octubre de 1998
bajo la denominacion de Segunda Generacidon Renta, Fondo de Inversion Mobiliario. Con fecha 5 de febrero de
2004 ef Fondo cambid su denominacién por fa actual. El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las dltimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuestoc 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 el que se reglamenta dicha ley y en |a restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrative especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el ndmero 1.655, en la categoria de armonizados conforme a la definicidn establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada 1a actividad a la que se dedica el Fondo, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a fa
informacidn de cuestiones medicambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Foileto que se encuentra registrado y a disposicién
del ptiblico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, [a gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a BNP Paribas
Gestion de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidén Colectiva, 8.A.L)., entidad perteneciente
al Grupo BNP Paribas.

l.os valores mabiliarios estédn bajo [a custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuates han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en [a
Circular 3/2008, de 11 de septliembre, de la Comision Nacional del Mercade de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva,



b)

¢}

d)

e

CLASE 87

que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones gue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracidn de la mencionada sociedad
gestora {véase Nota 1}. No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En {a preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracion de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacidn del patrimoenic son sensibles a jos principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para ia
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales del Fondo se han ufilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuaniificar 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 valor razonable de determinadoes instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacitn disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a ia baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y ofros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor Hquidativo de la participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

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

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en tas correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

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

ONO371789
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f) Correccién de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto la reexpresion de 10s importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales det Fondo correspondientes a los gjercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables v criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacitn y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epligrafes del
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restanies cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una instifucion financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de Jos siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “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, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentadoes en titulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera
que sea el sujeto emisor.

+ Instrumentos de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como

acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

+ Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

+ Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de fos
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incerporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.
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= Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

« Inversiones morosas, dudosas o en fitigic: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, et valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total ¢ parcial.

- Deudores: recoge, en su case, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a fos anieriores ostente el Fondo frente a
terceros. La lotalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las perdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
¢omo 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.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacin y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con ferceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi come deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efecios de valoracién
como “Débitos y partidas a pagar”.

- DPerivados: incluye, entre ofros, el valor razonabie de los contratos de futuros y forwards, ! valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fonde. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.
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b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los actives financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Parlidas a cobrar”, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesorerfa’, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que saivo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No abstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

t.os activos financieros clasificados a efectos de valoracién comao “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la fransaccién), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacitn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde Ja dltima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversicnes
financieras — Intereses de la carlera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, ios activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iif}.

En todo caso, para la determinacion dei valor razonable de los activos financieros se atenders 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, 0 el cambio medio
penderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacién.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacién, el vaior razonable se corresponde con el precio de la transaccidon mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significative en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicardn técnicas de valoracién {precics suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actuat de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracion de opciones,
en su caso) gue sean de general aceptacion y que utilicen en ia medida de lo posible datos chservables de
mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no colizados: su valor razenable es el precio que iguala ef rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizades: su valor razonable se calcula tomando como referencia ef valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
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participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidén, y que subsisian en el momenio de la
valoracion.

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

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversidn colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el vator liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema mulifiateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en G de inversidn libre, [IC de 1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segin
los articulos 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 liquido o se frate de instrumenfos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante [a aplicacién de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de fos pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Deébitos y parfidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccian)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los iniereses devengados en el epigrafe “Gasfos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipe de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo impoerie
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

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

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de fas transferencias de activos financieros esta condicicnado per la forma en que se
traspasan a terceros 10s riesgos y beneficios asociados a los actives que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual} o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra —, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en fibros del activo financiero, determinaré asf
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en 1os que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversién con cargo a la cuenta de pérdidas vy ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
devolver fog mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuarad valorandelo con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el confrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imporie igual al de la contraprestacién 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 gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconogeran, en su caso, en los epigrafes "Valores recibidos en garantla por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la l1C”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

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

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que Hevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja def balance
cuando se han extinguido ias obligaciones gue generan o cuando se adguieren.

Contabilizacién de operaciones

i. Cormnpraventa de valores al eontado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se confabilizan el dia de
confratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercade
de divisa, se confabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, dei activo del balance, segln su naturaleza y
et resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacicnes
de instrumentos financierocs — Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instiiuciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
eiecucion el de confirmacion de la operacién, aungue se desconozea el nGmero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que n¢ se adjudiguen eéstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del clerre de Ja posicion o el vencimiento del confrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o ne en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuftan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en ef valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la
cuenta de perdidas y ganancias, sin que dicho fratamiento fenga efecto alguno sobre el patrimonic ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta fa fecha de su liquidacion,
excepto en ef caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en fos epigrafes "Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacién.

ii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de refrocesion, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera inferior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean fos instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Conlrafos de fuluros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yio warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta et momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisoes por operacicnes largas de derivadoes” o "Compromisos por operacicnes cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por et importe nominat comprometido.

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

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

En los epigrafes “Deterioro y resultado por erajenaciones de instrumentos financieros - Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonabie de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién. No obstante lo anterior, por
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razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el vator
razonable, de los contratos de opciones que han vencido durante el sjercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”
de fa cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiente tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni
sobre el resultados del Fondo.

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

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

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efective, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores 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 "Tescreria”
det balance.

Pericdificaciones (activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son las participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en e! epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcion del valor
liquidativo del dfa de su solicitud. Dicho valor liguidativo se caicuia de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, at epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resuitado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y gue no vaya a ser distribuido en dividendos
(en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe "Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos reemboisables
atribuidos a participes o accionistas ~ Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
{positivos o negativos} gue se encontraban pendientes de aplicacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habian generado en ejercicios anteriores al ejercicio terminado en dicha fecha.
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con postericridad al momento de la adquisicidn se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periode de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcidn de los intereses correspondientes a inversionas morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del activo del balance. La conirapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirios por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de ia aplicaciéon a fos inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolse se registran, en su caso, en el epigrafe "“Comisiones de descuento
por suscripciones yfo reembolses” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganarncias.

Las comisiones de gestidn, de deposito asi como ofros gastos de gestidn necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacidon”
de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios se registran, en su caso, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion def valor razonable en insfrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizade o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segUn corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Forndo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.i y 3.i). No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, et Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicién, aunque ésta sea
antericr al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en instrumenios financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.
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iv. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

Et impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liguidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y &l derecho
a compensar ias pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al recanccimiento de un activo por impuesto diferido en aingdn caso y 610 se reconoceran mediante la
compensacién del gasto por impuesto cuande el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden del Fondo.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “moneda extranjera’.

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de parlidas 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
fa valoracién {véase Nota 3.g.iii}.
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i) Operaciones vinculadas

l.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y ios articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés gque vela por la independencia en la
efecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en fas que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora deberd disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones firancieras at 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saldo
de les epigrafes “Depasitos en EECC”, "Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiente de los valores representativos de deuda, as el

siguiente:
Vencimiento Eurcs

Inferior a 1 afio §.522.600,57
Comprendido entre 1 y 2 afios 3.180.679,61
Comprendido entre 2 y 3 afios 9.214.859,72
Comprendido entre 3 v 4 afios 11.052.679,77
Comprendido entre 4 v 5 afios 5.775.427,.87
Superior a 5 afios 16.727.418,18

47.473.665,72

Adicicnalmente, al 31 de diclembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de

CoOmpromiso:
Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 17.992.500,00
Total 17.992,500,00
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At 31 de diciembre de 2016, la totatidad de ias posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Derivados” del activo det balance corresponde a
posiciones netas denominadas en moneda euro.

Al 31 de diciembre de 2016 fa totalidad del importe que el Fondo tenta registrado en el epigrafe “Pasivo corriente
- Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones dencminadas en moneda euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 865 miles de euros {573 mites de
euros al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en ios mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del balance se incluye at 31 de diciembre de 2016 por importe de 759 miles de
euros (ningln importe al 31 de diciembre de 2015), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
que se han cancelado en [a fecha de liquidacidn.

Al 31 de diciembre de 2014, al Fondo tenia 2.989 participaciones, que fueron provisionados en su totalidad en
ejercicios anteriores, de Landmark Investment Fund Ireland. Los administradores de diche fondo afectado por
dicha estafa (Landmark Investment Fund Irefand) iniciaron un procedimiento judicial contra HSBC,

Durante el ejercicio 2013 el procedimiento judicial mencionado finalizé llegando a un acuerde entre las partes,
por et que los administradores de Landmark Investment Fund Ireland aprobaron hacer efectivo el pago de las
participaciones afectadas. El importe correspondiente al Fondo, que fue integramente liquidado en el ejercicio
2015, se registro en el epigrafe “Acreedores” del batance del ejercicio 2015 por importe de 158 miles de euros.
Con fecha 23 de abril de 2015, la sociedad gestora del Fondo realizé una consulta a la Administracion Pablica
referente a la calificacion tributaria de las distribuciones a realizar a los participes perjudicados en la fecha en ia
que la sociedad gestora deteriord dicha participacion. La respuesta a dicha consulta fue recibida el 7 de marzo
de 2016, estableciendo que la calificacidn tributaria de las distribuciones objefo de consulta tendrian
consideraciéon de rendimientos integros del capital mobitiario conforme a lo establecide en el articulo 25.1 de la
Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Al 31 de diciembre de
2016 gueda pendiente por integrar un importe de 26 miles de euros en concepto de indemnizacién a participes,
que se registra en el epigrafe "Acreedores” del balance. Es intencidn de la sociedad gestora del Fondo
reintegrar, en el corto plazo, la totalidad del importe entre los participes perjudicados en la fecha en la que ia
sociedad gestora deteriord dicha participacién.

Los valores y activos que integran ia cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignararse 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 baje la custodia de las entidades legatmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién,

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la scciedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion 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 Decreto 1.082/2012, de
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13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a [os que esta sujeto e
Fondo:

s Limites a [a inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una (nica [IC, de las mencionadas an el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en fas IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un Unico fondo. Asimismo, la inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
def Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

s Limite general a la inversion en valores cotizados:

L.a inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor ng podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado at 10%, siempre que la inversion en los
emisores en [os que supere el 5% no exceda del 40% de! patrimonio del Fondo. Puede gquedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autdénoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualgquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a ta del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberé hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que ef Fondo pueda invertir hasta e 100% de su patrimonio en valores
emitidos 0 avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores
de una misma emision no supere el 30% del active del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligacicnes emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estade Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente ios compromisos de fa emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y ai pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. £ total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
et 80% del patrimonio del Fondo.

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

¢ Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicidn tofal al riesgo se entenderd cualquier obligacién
actual o pofencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierto.

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

L.a exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un Unico 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 privitegiada al reembolso det principal e intereses y depdsitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% del patrimonic del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio det Fondo.

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

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido méas del 2% de su
patrimecnio en valores emitidos o avalados por unz misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimenio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maxime conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negaciacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con fa misma frecuencia con la que
la G inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no cotizades de acuerde con lo previsto en el articulo 49.

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

Coeficiente de iiquidez:

El 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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+ Obligacicnes frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunio del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Vafores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en [a compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dichoe riesgo se veria mitigado con los lfmites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos,

Riesgo de liquidez

£n el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién vy limitade volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liguidez inferior a ia del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversidn Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en fos precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
pedrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: Ja inversion en activos de renta fija conlleva un riesge de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a certo plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: Ia inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por ias fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precic de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, [a inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politicc que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas voiatiles.

l.os riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informative, segin lo establecido en la normativa aplicable.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 20186, la compesicion def saido de este capitulo def balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario;
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 2.531.051,38
BINP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 183.170,97
2.714.222,35

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2016 y ef 30 de septiembre de 20186, los saldos positivas
de las principales cuentas corrientes en euros manienidas por la Sociedad han devengado un tipo de interés
anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable mensualmente. Por otro lado, desde ef 1 de
octubre de 2016, los saldos positivos de todas estas cuentas corrientes han pasado a devengar un tipo de
interés fijo anual del -0,40%.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguaies
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Asimismo, en el epigrafe “Acreedores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se registran 193 miles de euros
{ninguin importe al 31 de diciembre de 2018) correspondientes al importe pendiente de liquidar con la Sociedad
Gestora del Fonde (véase Nota 1) en concepto de retenciones aplicadas sobre las rentas obtenidas en los
reemboisos efectuados durante el mes de diclembre de 2016 por los participes del Fondo. Dicha Sociedad
practica las retenciones o ingresos a cuenta mensualmente. Con posterioridad ai cierre del ejercicio, dicho
importe ha sido liquidado.

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

Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas del Fonde

. . 76.287.557,00 61.481.620,55
al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacion 8,61 8,50
N° Participaciones 8.856.696,05 7.231.252,97
N° Participes 195 181

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

Al 31 de diciembre de 2016, Nacional de Reaseguros, S.A. mantenia una participacion significativa del 35,61%
det pafrimonio del Fondo.
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Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comision del 0,20% anual
sobre la parte del patrimonio invertido en renta fija y liquidez, mas un 0,80% sobre el resto dei patrimonio y que
se satisface trimestraimente.

Adicionalmente, el Fondo devenga una comision del 5,00% qgue se liguida mensualmente calculada en funcion
de ios resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta comisién sobre resultados, de acuerdo
a lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional det Mercado de Valores, sdlo
en aquellos ejercicios en los que el valor liguidativo sea superior a cualquier otro previamente alcanzado en
gjercicios en los que existiera una comision sobre resultados. No obstante Jo anterior, el valor liquidativo maximo
alcanzado por el Fondo sodlo vincula a su sociedad gestora duranie pericdos de al menos tres afios, tomando
como fecha de referencia el 31 de diciembre de 2015. Como consecuencia de haber superado ef valor liquidativo
de la fecha de referencia, el Fondo al 31 de diciembre de 2016 ha registrado por este concepto 59 miles de
suros (80 miles de euros al 31 de diciembre de 2015).

l.a entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision del 0,075% anual calcuiada sobre el
patrimonio diario del Fondo durante los ejetcicios 2016 y 2015, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsite sobre [a parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades perienecientes al
Grupo BNP Paribas, no supera los limites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por enfidades no pertenecienies al Grupo BNP Paribas, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

Los importes pendientes de pago por los conceptos anteriores, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, 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 inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracidn de las entidades depositarias de ias Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversidn Colectiva vy
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular compieta la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempenoc de dichas funciones.
Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicidn de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

3. Separacidn 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 abiertas a nombre
del Fondo.
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5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustedio expresamente designado por
aquel,

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

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

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del
valor liguidative de las participaciones del Fondo.

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

10, Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente ¢ a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de la realizacion de dicha funcion.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de fas acciones y los beneficios de fas participacionas en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversién 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 epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 se registran 40 miles de euros (17 miles de eurocs a 31 de diciembre de 2015)
correspondientes al importe de las retenciones sobre rendimientos registrados en el ejercicio con origen en
titulos exiranjeros que han sido consideradas no recuperables. El impore pendiente de recuperar por las
retenciones practicadas sobre rendimientos con origen en titulos extranjeros en los ejercicios 2016 y 2015 se
incluye en el saldo del epigrafe “Deudores” del batance af 31 de diciembre de 2016 y 2015 (véase Nota 8),

Asimismo, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 se incluyen 51 miles de euros (31 miles de euros al 31 de diciembre de 2015)
correspondientes a los costes directamente atribuibles a ta operativa con derivados, tales como corretajes y
comisiones pagadas a intermediarios.

Los honorarios relativos a servicios de audiforia de cuentas anuales del Fondo de los ejercicio 2016 y 2015 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacion — Ofres” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

informacién sobre el periode medio de pago a proveedores. Disposicidn adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, e Fondo no tenia ningdn imporie significativo pendiente de pago a

proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo neo ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciafes. En opinién de los Administradores de
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su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como ios pagos realizados a dichos proveedores durante fos gjercicios 2016 y 2015
cumplert o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abiertes a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totafidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios 2012 y siguientes,

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 101 y 171 miles de euros, respectivamente.

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

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, de! 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 ta Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion det importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de ia base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante lo anterior, la disposicién fransitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
gjercicios impositivos que se inicien en el afic 2016, el porcentaje de aplicacién sera el 60%.

Los Administraderes de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surian pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Can posterioridad al cierre def ejercicic no se ha producido ningn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de Ia Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

SEGUNDA GENERACION RENTA, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Deseripcidn Euros

EUR |ES0414970196 | Bonos|CAIXABANK4,750[2018-10-31 570.482,43
EUR |ES0440609206 | Bonos|CAIXABANK3,000[2018-03-22 433.230,90
EUR | ES0413900327 | Bonos|SANTANDER CENTRAL HIJ2,875[2018-01-30 417.711,71
EUR |ESO413211105 | Bonos|BANCO BILBAO VIZCAY AJ3,500[2020-10-07 565.140,07
EUR |ESOC000I26A4 | Bonos[ESTADO ESPANOL!!,800[2024-11-30 3.438.599,93
EUR |ESOG000126W8 | Bonos/ESTADO ESPANOLI0,550[2019-11-30 6.316.848,07
EUR | ESOG000128D4 | Bonos/ESTADO ESPANOLI0,3002021-11-30 3.152.781,65
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 14.894.794,76
EUR |ESCII8900010 | AccionesiFERROVIAL 600.977,19
EUR |ESO178430E18 | Acciones{TELEFONICA 1.395.368,10
FUR |ES0144580Y14 | AccionesIBERDROLA 602.516,10
EUR |ESOMI3900J37 | Acciones|SANTANDER CENTRAL HISPANO 603.277,23
EUR | ES0105027009 | Acciones|LOGISTA HOLDINGS 501.072,00
EUR |ES0132105018 | Acciones]ACERINOX 577.649,34
EUR |ES0148396007 | Acciones|INDITEX 491.346,93
EUR |ESO171996087 | Acciones|GRIFOLS 601.667,84
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 5,373.874,73
EUR |X50479%45353 | Bonos|BARCLAYS BANK|4,00012017-01-20 308.836,26
EUR |X50366102555 | BonosMORGAN STANLEY & CO[6,500{2018-12-28 790.499,75
EUR | XS0480903466 | BonosjCREDIT SUISSE3,875/2017-01-25 547.990,14
EUR | X50856977144 [ Bonos\JP MORGAN CHASE & CO|1,875[2019-11-21 640.570,16
FUR | XS1110449458 | Bonos|[JP MORGAN CHASE & COQ|1,375[2021-09-16 631.146,35
EUR | X50459410782 | Bonos|GOLDMAN SACHS|5,125[2019-10-23 593.694,95
EUR |X81240146891 | Bonos|GOLDMAN SACHS0,171]2020-05-29 1.005.988,64
EUR | XS51070235004 | Bonos|ABBEY NATIONALI0,148/2019-05-22 705.853,05
EUR |XS50997520258 | Bonos|CREDIT AGRICOLE2,375/2020-11-27 880.783,03
EUR |XS1139316555 | Bonos|TOTALI0,081[2020-03-19 1.005.220,38
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | XS0740795041 | Bonos|LLOYDS BANK4,6252017-02-02 665.774,17
EUR | XS0254356057 | Bonos|GE CAPITAL EURO FUND|0,050/2021-05-17 1.000.179,48
EUR | FRO010899765 | Bonos[ESTADO FRANCES|1,100{2022-07-25 6.869.841,35
EUR |FRO010916924 | BonosESTADO FRANCES|3,500i2026-04-25 3.810.625,48
EUR |FROOI3131877 | ObligacioneslREPUBLICA DE FRANCIA|0,500[2026-05-25| 1.980.534,79
EUR |FRO0O11560333 | Bonos|SANOFI-AVENTIS|1,875/2020-09-04 1.070.714,90
EUR | X80969574325 | Bonos[STATOIL ASA|2,000{2020-09-10 869.564,29
EUR | XS0836260975 | Bonos/BASF|1,5002018-10-01 515.028,60
EUR | X80173501379 | BonosBMW/|5,0002018-08-06 453.726,22
EUR |DEOOOAITNKE6 | BonosDAIMLER AG|2,000{2020-04-07 749.228,57
USD | USN45780CUO1 | Bonos|ING GROEP|1,250/2019-10-01 957.893,49
EUR |FRO011625441 | Bopos|L.VMH|1,750{2020-11-13 645.498,46
EUR |IT0O004957137 BonoslUNICREDITO ITALIANQ|2,62512020-10-31 1.120.568,35
EUR | XS0237323943 | BonosfPROCTER & GAMBLE4,125[2020-12-07 583.801,52
EUR |XS131431830f | Bonos[PROCTER & GAMBLE|1,125[2023-11-02 627.816,63
EUR |X80951216083 | Bonos|ORACLE[2,250[2021-01-10 991.320,39
EUR | XS0906815088 | Bonos|PHILIP MORRIS COMPANI1,750[2020-03-19 74748236
Usp | US037833AX89 | Bonos| APPLE COMPUTER INC|0,775[2020-02-07 941.205,53
EUR | XS0968433135 | Bonos|WELLS FARGO & COMPAN|2,250[2020-09-03 867.483,67
TOTAIL Cartera exterior- Valores representatives de deuda 32.578.870,96
EUR |FRO000120628 | Acciones|AXA 527.933,84
EUR |FROO00133308 | Acciones|FRANCE TELECOM 623.693,05
EUR | DEOOGB4G4005 | Acciones|ALLIANZ AG 574.620,00
GBP |GBO007980591 | Acciones|BRITISH PETROLEUM 598.479,07
EUR |FROOO0120172 | Accienes| CARREFOUR 577.331,58
EUR |NLOC11821202 | Acciones[ING GROEP 596.970,50
EUR |FRO000121014 | Acciones/L VMH 592.452,40
CHF |CHOO012005267 | Acciones]NOVARTIS 618.011,92
GBP | GBO007188757 | Acciones|RIO TINTO 460.797,10
CHF |CHO012032048 | Acciones|ROCHE 541.005,36
EUR | FRO000125007 | Acciones|SAINT GOBAIN 556.418,12
GBP | GBOOBH4HKS39 | Acciones|VODAFONE 515.772,95
EUR |IT0000072618 Acciones|BANCA INTESA 595.580,57
EUR | DEO005785604 | Acciones|FRESENIUS AG-PFD 554.276,64
EUR |PTGALOAMOOO9 | Acciones|GALP 556.588,56
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Divisa ISIN Descripeitn Euros

EUR |IEOOBIRR3406 | Acciones|SMURFIT KAPPA PLC 580.030,34
EUR |FRO000130577 | AccionesPUBLICIS GROUPEHM,150 529.578,45
EUR | NLOOGO379121 | AccionesRANDSTAD HOLDING 623.616,06
EUR | NLOGOGGOS827 | AccionesKONINKLIJKE DSM NV 558.492.80
EUR | FRO000120404 | AccioneslACCOR S.A. 563.726,73
EUR | NLOO0O0009132 | Acciones|AKZO NOBEL 594.731,46
EUR | FRO000120644 | Acciones|DANONE 603.204,00
EUR |BE0974293251 | Acciones ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 596.462,60
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 13.139.774,10
EUR | LU0346389850 | ParticipacionesfFIDELITY FNDS-IBERIA-Y ACCE 5.293.133,50
EUR [ LU0468285250 | participacicnesBGF EUR SHORT DUR BOND I2E 2.205.041,04

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva

7.498.174,54
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Segunda Generacién Renta, Fondo de Inversion

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

Evolucién de los negocios (mercados), situacién de! Fondo y evolucion
previsible

El segundo semestre del afio 2016 ha sido considerablemente distinto at primer semestre del afio 20186, con una
reduccidn de la volatilidad a pesar de la apretada agenda politica empezando con el referéndum sobre el Brexit,
las elecciones espafiolas, la victoria de Donald Trump vy el referéndum en lialia. Por otro lado, estamos
experimentando una recuperacion de la actividad econdmica en los mercados desarrollados, especialmente en
los Estados Unidos, L.os mercados emergentes, aunque con ciertos eventos como la prohibicion de ciertos
bitletes en rupias en India, han logrado estabilizarse por el momento a la espera de las posibles medidas que
Trump pueda tomar en materia de comercio internacional.

En Estados Unidos, la segunda mitad del afic ha visto como se incrementaba el crecimiento econdmico respecto
at existente en el primer semestre del afio 2016 gracias a la generacidn de empleo que se mantuvo alta en la
media de 200.000 puestos de trabajo creados al mes lo que impulso la subida salarial y por tanto el consumo. La
estabilizacion del petréleo ha contribuido al incremento de la inflacién ademas de una mejora en los indicadores
industriales y manufactureros, La fortaleza del ddlar ha penalizado a aquellas compafifas exportadoras, sin
embargo otorgo un mayor poder al consumidor estadounidense el cual representa cerca del 70% de ta
economia. E S&P 500, crecid en un 6,67% apoyado en buenos resultados y expectativas de mayor inflacidn y
de subida de tipos, factor que impulso al sector financiera.

kn Europa, pese al crecimiento moderado, ha presentado sintomas de mejora tanto por el lado exportador &
industrial como por el lado del consumidor. Cabe destacar la cantidad de eventos politicos tras el shock sufrido
por ia votacion a favor de que el Reino Unido abandonase la Unién Europea. l.a economia, apoyada en un
petrdleo mas barato ha conseguido hacerse mas competitiva mejorando la produccion manufacturera e
industrial. Los shock politicos y en especial el referéndum ltaliano, no tuvieron un impacto severc en los
mercados donde la tendencia de mejora macroeconémica de fondo fue la que domind. Esta mejora de la mano
de unas expectativas de inflacién mayores y una potitica monetaria menos expansiva, impulsd al Euro Stoxx 50
y en especial al sector financiero un 14,86% en el pericdo.

En Japon, el semesire comenz6 con altas expectativas de que el Banco de Japén (BOJ) y el Gobiermo creasen
un paquete de estimulo fiscal a través de reduccién de impuestos o de mayor inversion en infraestructuras. El
estimulo vino en forma monetaria manteniendo las compras de bonos e incrementando las compras de ETFs
para impulsar los mercados financieros. El Topix 100 reacciond bien anfe los nuevos estimuios los cuales
estaban orientados a depreciar el Yen. La victorfa de Trump, y el incremento de los spreads en fos Treasuries
americanos crearon una oleada de compras por parte de inversores japoneses lo que debilito el yen to que as u
vez impulso a las grandes empresas exportadoras con le que ef Topix 100 logré revalorizarse un 23,5% en el
periodo.

En cuanto a los mercados emergentes, la debilidad de la economia China vy las repercusiones que una mayor
desaceleracion podria tener en el resto del mundo es un problema fodavia latente. Los indicadores
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manufactureros gue representan la “vigja China” han mostrado como ei sector, plagado con sobrecapacidad y
menor demanda, se estancaba mientras que la economia basada en el consumo daba cierto signos de menor
crecimiento pero aun asi creciendo a entorno un 10%. Otro pais del entorne a destacar y donde nos hemos
mantenido sobreponderados es India, la cual ha logrado arrebatar a China la corona de pals emergente de
mayor crecimiento con un crecimiento de 7.5%. Este sélido crecimiento ha venido de la mano de unas mejores
cosechas a raiz de una mejor temporada de monzén. Por otro lado, el menor coste del petréleo del cual India es
netamente importadora, ha incrementadoe el consumo de los hogares indios. Uno de los reveses en la bolsa india
fue tras el anuncio de que los billetes de 500 y 1000 rupias iban se ser substituidos en pocas semanas. Esta es
una medida para aflorar todo el capital no declarado y luchar contra ia falsificacién. Sin embargo, estos billetes
forman el 84% de la totalidad. La liquidez en circulacion ha llevado a los analistas a cuestionarse si India sufrira
un desaceleracion temporal en los proximos meses. La bolsa india sufrié caidas de hasta un 10% en las
semanas siguientes al evento afectando negativamente nuestra exposicion a los paises emergentes.

Las materias primas cerraron un semestre tras 6 meses de caidas que debilitaron al sector, debido a una caida
de los precios energéticos. Los precios de las materias primas se revalorizaron hasta un 25% en el caso del zinc
y 18% en el caso del cobre. El oro, tras un buen inicio del aflo, perdié cerca de un 13% de su cotizacién antes la
mejora econdmica y la menor volatilidad en los mercados.

En cuanto a las divisas, el dolar mantuvo su fortaleza y tras las elecciones americanas, logro romper la barrera
frente al euro de 1,09 llegando a tocar los 1,04, Fueron en estos niveles en los gue decidimos reducir nuestra
sobreponderacion a ddlar hasta niveles neutrales. Realizamos las ventas de ddlar en tres fases a lo largo del
Uitimo trimestre del aho,

En renta fija, el indice EuroAggregate 3-5 tuvo una revalorizacion cercana a 0,15%, tras una correccién con los
de las elecciones americanas el indice logro recuperar buena parie de lo perdido cerrando un afio en 1,93%. En
el semestre, fa renta fila soberana cerro plana mientras que la renta fija corporativa se revalorizé un 1,11%. La
renta fija financiera subordinada y high yield también han tenido buen comportamiento, con una bajada de ia
prima de riesgo. La deuda emergente subié en media casi un 10%, aunque tras fas elecciones en EEUU corrigio
de manera generalizada.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Dado su objete social, ef Fondo no ha desarrellado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolic.

Adquisicion de acciones propias

No aplicable.
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Informacién sobre el pericdo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de fo comentado en la Memoria {véase Nota 7).



DiLIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta e Secretario del Consejo de Administracién de ‘BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SAU", D.
Carlos Gardeazédbal Ortiz, para hacer constar que todos ios miembros del Consejo de Administracion de
ta Sociedad han procedido a suscribir e presente documento, comprensive de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion de jos
Fondos de Inversion detallados en el Anexo | y gestionados por "BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SAU”
correspondientes al ejercicic cerrado el 31 de diciembre de 2016, firmando todos y cada uno de los
sefores Consejeres de fa Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 28 de marzo de 2017

El secretario del Consejo de Administracién

i T Consejeros

e

e PR

T

Fdo.: O. Manuel Méndez Ramos Fdo.. D. Olivier Maugamy

et

Fdo.: D. Ramiro Mato Garcia-Ansorena



ANEXO |

Beta Deuda Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversion

Folios de papei timbrado de ia clase 82, serie
ON, nimeros de ONO370632 al OND370658

BNP Paribas Bolsa Espanola, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
OM, nameros de OM9388397 al OM9388424

BNP Paribas CAAP Dinamico, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 8% serie
OM, ndmeros de 0M9388480 al 0M9388506

BNP Paribas CAAP Equilibrado, Fondo de inversion

FFolios de papel limbrado de la clase 82, serie
ON, ndmeros de ONO370553 al ONO370578

BNP Paribas CAAP Moderado, Fondo de Inversion

Folios de pape! timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ONQ370686 al ONO370711

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, ndmeros de ONQ370764 al ONO370793

BNP Paribas Euro, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, numeros de ON0370881 al GNO370907

BNP Paribas Gestién Moderada, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ONQ370963 al ON0O370990

BNP Paribas Global Asset Allocation, Fondo de fnversion

Folios de papel timbrado de 1a clase 82, serie
ON, nimeros de ONO371048 al GNO371076

BNP Paribas Globai Dinver, Fonde de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ON0O371135 al ONO371163

BNP Paribas Global Investment, Fondo de inversion

folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, ndmeros de ON0371193 al OND371220

BNP Paribas Management Fund, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nomeros de OND371277 al ON0371304

BNP Paribas Mixto Moderado, Fondo de inversién

Folios de papel timbrade de la clase 82, serie
ON, nimeros de ON0371361 al ON0371389

BNP Paribas Renta Fija, Fondo de Inversion
{anteriormente denominado BNP Paribas Renta Fija Corto
Plazo, Fondo de Inversion)

Folios de papel timbrado de la clase 89, serie
ON, numeros de ONO371476 al ONO371503

BNP Paribas Renta Fija Mixta Global, Fonda de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, niimeros de ONO371560 ai ONO371587

BNP Paribas Seleccion, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ON0O371644 al ONO371671

Compromiso Fondo Etico, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ON0371728 al ON0O371755

Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ONO371784 al ON0371813




