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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Tressis Gestién, S.G.L.1.C., S.A., Sociedad Gestora de
Ameinén Renta Fija, Fondo de Inversién:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Ameinén Renta Fija, Fondo de Inversién,
gue comprenden el 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.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las
cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera y de los resultados de Ameinén Renta Fija, Fondo de Inversién, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Fondo en
Espafia, que se identifica en la nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccién 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 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 finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacién de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccién, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

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

Domicifio Sociat: C/Raimundo Ferndndez Villaverde, 65, 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid at Tomo 12749, Libro O, Fofio 215, Seccién &', Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.1.F. B-78970506.
A member firm of Ernst & Young Global Limited.



Building a better
working world

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Ameindn Renta
Fija, Fondo de Inversién a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo,
la evolucién 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
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro
trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la
obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.

(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N® SO530)
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AMEINON RENTA FIJA,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros

Nota 2016 2015
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la I.1.C. - -
Otros gastos de explotacion (46.008,14) (35.494,61)
Comision de gestién 9 (29.679,01) (25.778,36)
Comision depositario 9 (5.938,49) (5.162,03)
Otros (10.390,64) (4.554,22)
Excesos de provisiones - -
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION (46.008,14) (35.494,61)
Ingresos financieros 166.155,86 151.651,83
Gastos financieros (1.057,27) (3.202,24)
Variacién del vaior razonable de instrumentos financieros 162.648,45  (300.117,20)
Por operaciones de la cartera interior (44.147,09) (7.957,87)
Por operaciones de la cartera exterior 206.883,26 (292.088,70)
Por operaciones con derivados (87,72) (70,63)
Otros - -
Diferencias de cambio 7.849,39 244,45
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (39.877,61) 2.453,27
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 47.413,27 (31.127,89)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (56.774,04) (12.423,51)
Resultados por operaciones con derivados (30.516,84) 46.004,67
Otros - -
A.2.) RESULTADO FINANCIERO 295718,82 _(148.969,89)
A3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 24971068 _ (184.464.50)
Impuesto sobre beneficios 10 (652,46) -
249.058,22  (184.464,50)

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO




AMEINON RENTA FIJA,
FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto atribuido a participes y

accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Euros
2016 2015
249.058,22 (184.464,50)
249.058,22 (184.464,50)

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A

LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

A. SALDO al 31 de diciembre de 2014

|. Total ingresos y gastos reconocidos
Il. Operaciones con participes
1. Suscripciones
2. (-) Reembolsos
3. ( - ) Distribucion de dividendos
1ll. Otras variaciones del patrimonio neto.

Distribucion del resultado ejercicio 2014

B. SALDO al 31 de diciembre de 2015

|. Total ingresos y gastos reconocidos
Il. Operaciones con participes
1. Suscripciones
2. (- ) Reemboisos
3. (- ) Distribucion de dividendos
I1l. Otras variaciones del patrimonio neto.
Distribucion del resultado ejercicio 2015

C. SALDO al 31 de diciembre de 2016

Euros
Resultados de
Dividendo a ejercicios Resuiltado del

Participes cuenta anteriores ejercicio TOTAL
4.463.691,95 - - 124.261,18  4.587.943,13
- - - (184.464,50) (184.464,50)
1.475.165,01 - - - 1.475.165,01
(228.479,88) - - - (228.479,88)
(62.727,71) (48.215,19) - - (110.942,90)
124.251,18 - - (124.251,18) -
5.771.900,55 (48.215,19) - (184.464,50)  5.539.220,86
- - - 249.058,22 249.058,22
574.378,99 - - - 574.378,99
(100.651,62) - - - (100.651,62)
(48.215,19) (93.665,21) - (141.880,40)
(184.464,50) - - 184.464,50 -
6.012.948,23 (141.880,40) - 249.058,22  6.120.126,05




AMEINON RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

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

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

AMEINON RENTA FIJA, Fondo de Inversion (en adelante “el Fondo”) se constituyé en Espafia el 4 de
febrero de 2014. Tiene su domicilio social en la Calle Fernando el Santo, 20, Madrid.

La normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
Inversion Colectiva (modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre), en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, de aplicacion a partir del 21 de julio de 2012
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre), que desarrolla la anterior Ley, en la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, asi
como en las circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores que regulan las
Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo esta inscrito con el nimero 4700 en el Registro Administrativo especifico de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo tiene por objeto social exclusivo la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general
y enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros de acuerdo con lo que permita en cada
momento la legislacion vigente, para compensar, por una adecuada composicion de sus activos, los
riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin participacion mayoritaria,
econdmica o politica, en otras sociedades.

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:
e Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

. Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un dia de valores
de Deuda Publica.

0 Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacion en bolsas
de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacion, cualquiera que sea el
Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en la legislacion
vigente. Del mismo modo podran invertir en depositos bancarios, acciones y participaciones
de otras L.I.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y
valores no cotizados.

J Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados l[imites para la utilizacion de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversion colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros

derivados.

° Establecimiento de unos porcentajes méximos de concentracion de inversiones.

. Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

. Numero de participes no podra ser inferior a 100.

J Obligacion de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de la
f\l:g(r:rl;]:_r 3/2008 a la Comision Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha



AMEINON RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

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

. Régimen especial de tributacion.

La gestion y administracién del Fondo esta encomendada a Tressis Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., inscrito con el nimero 223 en el Registro Administrativo de
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva, con domicilio en Calle Orense, 4,
planta 13, Madrid.

Los valores se encuentran depositados en Bancoval Securities Services, S.A. (anteriormente
denominado RBC Investor Services Espafia S.A.U.), inscrita con el nimero 68 en el Registro
Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva, con domicilio social
en Calle Fernando el Santo, 20, Madrid, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

La imagen fiel resulta de la aplicacion de las disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio
de la Sociedad Gestora, resulte necesario incluir informaciones complementarias.

Las cuentas anuales adjuntas se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar
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 que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora, y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de [a misma,
estimandose que seran aprobadas sin ningtin cambio significativo.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indigue lo contrario.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comision Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota
3. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracién de los estados financieros

En la preparacién de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emision de las presentes cuentas anuales.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se refieren
a

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.d).

o E] valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados secundarios
oficiales (Nota 3.d).

d) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2016 con la del
afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2015 en el balance de situacion, cuenta de pérdidas y
ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2015
contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Tressis Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. ha considerado que la gestién del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como el proposito de determinar el valor del
patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su caracter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

. Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de [as operaciones.

-6-



AMEINON RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

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

. Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
que declare el derecho a percibirlos.

. El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectla,
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de fa Cartera de
inversion” y abono simultaneo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores

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

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

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

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacién cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

. Valores representativos de deuda.
. Instrumentos de patrimonio.

. Instituciones de Inversién colectiva.
. Depositos en Entidades de Crédito.
. Instrumentos derivados.

o Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoracién inicial

° Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran inicialmente por su
valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

De esta valoracién inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
consideran como tipo de interés el de mercado.

. En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la uitima
liquidacién y no vencidos o “cupon corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras “Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del balance de situacion,
cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupon.

e El importe de los derechos de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracion inicial.

. Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adquisicion de los titulos.

. En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento
del contrato segiin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance “Dep6sitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos
de Garantia” en el epigrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
periodifican diariamente segun la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la rubrica “Valores
aportados como garantia”.

. En su caso, las opciones y warrants, en su caso, sobre valores se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o del vencimiento del contrato, en
la rtibrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En
caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

. Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la
rubrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo
del balance, segln corresponde.
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Valoracion posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses
explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversion”. Para la determinacion del valor
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

. Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
como tal en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, e
inmediato habil anterior, o el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

. Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccién. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se
aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado en particular la situacion actual de tipo de interés y el
riesgo de crédito del emisor.

. Valores no admitidos aun a cotizacion; en su caso, su valor razonable se estima mediante los
cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes
de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
econoémicos.

o Depositos en entidades de crédito: en su caso, su valor razonable se calcula de acuerdo al
precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes
en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las Condiciones
de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

. Para las acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva, el valor
razonable se calcula en funcién del Gltimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracién.

o Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo.

. Instrumentos financieros derivados: en su caso, se valoran por su valor razonable, el valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso
de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacién de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacién

Los activos financieros, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o ain no
existiendo transmisién ni retencidn sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.
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En todo caso se dan de baja entre otros:

a) Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

b) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

c) Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo

a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacion recibida bruta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.

El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustanciaimente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta
mas un interes.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el
prestatario tenga la obligacion de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales,
u otros similares que tengan idéntico valor razonable.

c) 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 activos en
garantia en cuyo caso se daran de baja.

En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida.

En los casos b) y ¢) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

El Fondo efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

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

e) Adquisicion temporal de activos
En su caso, la adquisicion temporal de activos es una operacion que, a efectos contables, se entiende
que nace el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que

vencen a la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero
puede exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.
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Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica, de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicién temporal de activos se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacion de valor razonable en
instrumentos financieros”.

f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos coniratos
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios
de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, seglin corresponda.

En aquellos casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

9) Opciones y Warrants

En su caso, las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se
registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambic de valor de los
contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de
operaciones con derivados”, o “Variacion de valor razonable en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados’, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance,
segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso, de adquisicién, sin embargo la valoracion inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera

La moneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro.

Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, fos valores representativos de deuda
y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.
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Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo. Las diferencias que se producen respecto al cambio histdrico se
registran de la siguiente forma:

° Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracién, o
en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.

o Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

e Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econémica
supongan para el Fondo una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes de
suscripcion pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacion de
comisiones.

Clasificacién

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacion por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantia al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion inicial y posterior

. Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interes
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

-12-



AMEINON RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

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

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a
los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).

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

Cancelacién

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestacién pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

)] Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir
el patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono a,
respectivamente, al de epigrafe “Participes” de pasivo del balance de situacion del Fondo.

El precio de las participaciones seré el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el niumero de participaciones suscritas o reembolsadas
como el efectivo a rembolsar en su caso.

En el periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones,
el importe solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcion de participaciones” del Activo
del balance de situacion del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance de
situacion del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,

y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta
“Participes” del patrimonio del Fondo.
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) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido. El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el
Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
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 diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en
la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicacién de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso, y solo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta
compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las
pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacion, se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre beneficios.

4. RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificacién, medicion y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento
de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del
Fondo. La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados,
se describen en el folleto registrado y a disposicion del plblico en los registros habilitados al efecto en
la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por
la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los
que esta sujeto el Fondo:

e Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva
La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica lIC, no podra superar el 20%
del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base en la inversion en un Unico
fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.
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J Limite general a la inversion en valores cotizados

a) La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40%
del patrimonio del Fondo.

b) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados
por un Estado miembro de la Unién Europea una comunidad auténoma, una entidad
local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia.

Asimismo, la entidad gestora debera realizar un analisis exhaustivo de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su patrimonio
en dichos valores, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisién no supere el 30% del
activo.

Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.

c) Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea,
cuyo importe esté garantizado por activos 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 situacioén 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.

o Limite general a la inversion en derivados

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

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, 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 reembolso del principal e intereses y depositos que el Fondo tenga en
dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de
patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran un
linico emisor.

® Limites a la inversién en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision. Queda prohibida la inversién 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 mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos
o0 avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

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

+  Acciones y participaciones, cuando sea transmisibles, de 1IC no autorizados conforme a
la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

«  Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafiolas.

«  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital Riesgo
reguladas en la Ley 25/2005.

- Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

o Coeficiente de liquidez

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual del Fondo.

® Obligaciones frente a terceros

El Fondo podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca fa
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operaciéon 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.

41, Riesgo de mercado
Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés

de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

4.1.1. Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los
cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

4.1.2. Riesgo de fipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varie debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que estan
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los
activos del Fondo puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.

4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores
que afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

El Fondo mide periédicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un
valor o cartera.

42. Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapidez a los requerimientos de sus participes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo y
se ha de materializar en efectivo, en depésitos o cuentas a la vista en el depositario o en la otra entidad
de crédito si el depositario no tiene esa consideracion, o en compraventas con pacto de recompra a un
dia en valores de deuda publica.

4.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones

por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y
concentracion de riesgos antes descritos.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion) y
su correlacién con el total de activos.

5. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
como sigue:

Euros
2016 2015

Administraciones Publicas deudoras - 178,13

- 178,13

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es la
siguiente:

Euros
2016 2015
Cartera interior 1.669.873,59 2.171.636,15
Valores representativos de deuda 1.669.873,59 2.171.636,15
Cartera exterior 3.922,275,93 3.172.475,29
Valores representativos de deuda 3.922.275,93 3.172.475,29
Intereses de la cartera de inversion 40.661,59 64.319,19

5.632.811,11 5.408.430,63

Al 31 de diciembre de 2016 no existen Inversiones consideradas morosas, dudosas o en litigio.

En los anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2016 y 2015, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Derivados’ e “Intereses de la cartera de inversion”.

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

Euros
2016 2015
Inferior a 1 afio 902.760,99 800.227,49
Comprendido entre 1y 2 afios 204.555,44 300.221,94
Comprendido entre 2 y 3 afios 622.111,70 347.878,09
Comprendido entre 3 y 4 afios 372.283,84 1.023.435,38
Comprendido entre 4 y 5 afios 966.871,30 859.694,80
Superiora 5 afios 2.523.566,25 2.012.653,74

5.592.149,52 5.344.111,44
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 los valores del Fondo son custodiados por Bancoval Securities
Services, S.A. (que es la Entidad depositaria legal), no encontrandose pignorados ni cedidos en
garantia de otras operaciones.

En la Nota 10 se detallan a 31 de diciembre las posiciones mantenidas en contratos derivados.

7. TESORERIA

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2016 2015
Cuenta en el Depositario (euros) 482.713,48 139.131,44
Cuenta en el Depositario (divisa) 24.772,31 9.133,07
507.485,79 148.264,51

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicién por el Fondo.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de
igual caracteristicas, representadas por certificaciones sin valor nominal y que confieren a sus titulares
un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcion o reembolso dependeran de la demanda
o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se fija, diariamente, en
funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de
acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V. y en el articulo 78 del Real Decreto
1082/2012 de la C.N.M.V.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Euros
2016 2015
Patrimonio atribuido a participes 6.120.126,05 5.539.220,86
Numero de participaciones emitidas 605.049,93 558.143,12
Valor liquidativo 10,12 9,92
Numerc de participes 111 102

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 del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016 no existen participes que posean una participacion individual significativa,
superior al 20%, de acuerdo con el articulo 29 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Al 31 de diciembre de 2015 el numero de participes que poseen una participacién individual
significativa, superior al 20% era de 1, de acuerdo con el articulo 29 del Reglamento de Instituciones
de Inversion Colectiva.

Porcentaje de Participacion
2015

Persona fisica 25,33%

De acuerdo con lo estipulado en el folleto del Fondo, la Sociedad Gestora del Fondo acordd la
distribucion de un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2016 por un importe bruto de
68.413,50 euros. El pago se efectud el 16 de mayo de 2016.

A continuacion se detalla el estado contable elaborado por los Administradores de la Sociedad que
pone de manifiesto que existia una liquidez suficiente para la distribucion:

Euros

Resultado neto de impuestos al 16 de mayo de 2016 221.772,80
Dividendo a cuenta entregado 68.413,50

Posteriormente, la Sociedad Gestora del Fondo acordé la distribucién de un dividendo contra los
beneficios a cuenta de los resultados del ejercicio 2016 por un importe bruto de 73.466,90 euros. El
pago se efectu6 el 16 de noviembre de 2016.

A continuacion se detalla el estado contable elaborado por los Administradores de la Sociedad que
pone de manifiesto que existia una liquidez suficiente para la distribucion:

Euros

Resultado neto de impuestos al 16 de noviembre de 2016 84.694,68
Dividendo a cuenta entregado 73.466,90

9. ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
como sigue:

Euros
2016 2015
Administraciones Publicas acreedoras (Nota 11) 14.717,21 12.647,05
Otros 5.453,64 5.005,36
20.170,85 17.652,41

El capitulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge el
impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio y las retenciones sobre plusvalias en reembolsos.

El capitulo de “Acreedores — Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Como se sefala en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Tressis
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.. Por este servicio el Fondo
paga una comision de gestion del 0,50% anual sobre el valor patrimonial. Este porcentaje no supera el
tipo maximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, en el que se fija
el 2,25% cuando el célculo se efecttia sobre el valor del patrimonio..

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depositaria del 0,01% anual, calculada
sobre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece como tipo maximo aplicable el 0,20%
anual.

El Fondo podra soportar los gastos derivados del servicio de analisis financiero sobre inversiones
incluido en el servicio de intermediacion.

10. SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2016, el
Fondo tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le
son de aplicacién de los ultimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan
que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso.

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, 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.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y sin tener en cuenta el calculo
estimado para 2016, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar
contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afo de origen Euros
2015 184.464,50
184.464,50
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Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

11. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 del Real Decreto
1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios
de mercado. Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la
C.N.M.V,, y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de "Tesoreria” se indican las cuentas
que mantiene el Fondo con el Depositario y en los Anexos | y Il se recogen las adquisiciones temporales
de activos realizadas con éste, al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

12. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. EI Fondo no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2016 nj del 2015.

Asimismo durante el ejercicio 2016 y 2015, el Fondo, no ha tenido derechos de emision de gases de
efecto invernadero.

13. OTRA INFORMACION

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016
y 2015 han ascendido a 3 y 3 miles de euros, respectivamente, con independencia del momento de su
facturacion. Asimismo, durante el ejercicio 2016 y 2015 no se ha prestado ningun otro servicio por la
sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas, y que por
su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,

los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

14. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de fa Sociedad
Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningtin hecho significativo digno de mencion.
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Anexo | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2016

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR ES00000950E9  BONOS| GENERALITAT DE CATALUN|4,94(2020-02-11 112.480,66
EUR ES00000128C6  BONOS| Y OBLIG DEL ESTADO VTO}2,90/2046-10-31 106.018,74
EUR ES00000126A4  DEUDA] SPAIN I/L BOND VTO 30/|1,80{2024-11-30 86.165,92
EUR ES0211839206  OBLIGACIONES| AUTOPISTAS DEL}4,75|2020-04-01 54.027,28
EUR ES0205138003  OBLIGACIONES| MASMOVIL BROADB|5,75[2024-07-27 590.910,63
EUR ES0313307185  BONOS| BANKIA SA VTO 09/10/20[1,502017-10-09 101.056,01
EUR ES0213307004  OBLIGACIONES| BANKIA SA VTO 2[4,00{2024-05-22 101.546,29
EUR ES0213679196  OBLIGACIONES| BANKINTER, S.Aj6,37}2019-11-09 120.929,92
EUR ES0505047029  PAGARES| BARCELO CORPORACION|1,76|2017-05-19 96.817,41
EUR ES0505087074  PAGARES| IM FORTIA 1, FONDO D|0,17{2017-02-10 200.015,70
EUR ES0532945179  PAGARES| TUBACEX VTO 18/01/20]0,35/2017-01-18 99.905,08
Total Cartera Interior - Valores

representativos de deuda M
EUR XS1048307570  OBLIGACIONES| ALMIRALL SA VTO!4,57]2021-04-01 210.553,67
EUR XS1468525057  OBLIGACIONES| CELLNEX TELECOM|2,37|2024-01-16 198.631,65
EUR XS1043535092  OBLIGACIONES| BANCO SANTANDER|6,25[2049-05-15 187.452,92
EUR XS1426771728  BONOS| EURONA WIRELESS TELECO|6,50[2017-06-28 304.456,90
EUR XS1139287350  BONOS| PIRELLI INTERNATIONAL|1,75{2019-11-18 152.622,61
EUR FRO011301480  OBLIGACIONES| CASINO GUICHARD|4,41/2019-08-06 111.373,29
EUR XS1046537665  OBLIGACIONES| GRUPO ANTOLIN D|4,69|2021-04-01 314.769,23
EUR XS1423826798  OBLIGACIONES| REN FINANCE BV|1,75|2023-06-01 205.030,47
EUR XS$1207309086  BONOS| ACS ACTIVIDADES CONS Y{2,87|2020-04-01 205.775,90
EUR XS1409497283  OBLIGACIONES| GESTAMP FUND LU|3,48|2023-05-15 208.659,24
EUR XS0985395655  BONOS| MEDIASET SPA VTO 24/01|5,11{2019-01-24 114.196,18
EUR FR0O011965177  OBLIGACIONES| AIR FRANCE-KLM|3,87]2021-06-18 208.326,89
EUR XS1382368113  OBLIGACIONES| ROYAL BK SCOTLN|2,50[2023-03-22 204.008,28
EUR PTBENJOMO0015  BONOS| BANCO ESPIRITO SANTO $|0,00[2018-01-15 53.337,08
EUR X$1265778933  OBLIGACIONES| CELLNEX TELECOM|3,12|2022-07-27 316.213,61
EUR XS1333193875  OBLIGACIONES| GOODYEAR DUNLOP|3,71|2023-12-15 105.353,32
EUR FRO011439975  BONOS| PEUGEOQT SA VTO 06/03/2|7,37|2018-03-06 36.778,13
EUR XS1017790178  BONOS| BPE FINANCIACIONES SA|2,49]2017-02-01 100.509,94
EUR XS1169199152  OBLIGACIONES| HIPERCOR SA VTO|3,86|2022-01-19 213.575,18
EUR XS0906420574  BONOS| FIAT FINANCE & TRADE V|6,83(2018-03-15 114.440,23
EUR XS0411735482  OBLIGACIONES| NOKIA CORPORATI|6,73]2019-02-04 122.989,70
GBP XS1492680811  BONOS| NATIONAL GRID GAS FIN|1,12(2021-09-22 233.221,51
Total Cartera Exterior - Valores

representativos de deuda
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Anexo |l Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2015

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR ES00000127G9 DEUDA| BONOS Y OBLIG DEL ESTA|2,14%]|2025-10-31 103.446,32
EUR ES00000950E9 BONOS| GENERALITAT DE CATALUN|4,95%|2020-02-11 110.892,18
EUR ES0000101586 DEUDA| COMMUNITY OF MADRID SP|2,87%]2019-04-06 162.660,25
EUR ES00000126A4 DEUDA| SPAIN I/L BOND VTO 30/[1,79%|2024-11-30 82.562,32
EUR ES00000124W3  DEUDA| BONOS Y OBLIG DEL ESTA|3,79%|2024-04-30 236.964,06
EUR ES0211839206 OBLIGACIONES| AUTOPISTAS DEL|4,73%|2020-04-01 53.081,30
EUR ES0505087033 PAGARES] IM FORTIA I, FONDO|0,60%]2016-03-10 99.770,70
EUR ES0213679196 OBLIGACIONES| BANKINTER, S.A|6,36%[2019-11-09 118.884,67
EUR ES0384696003 BONOS| MA SMOVIL IBERCOM VTO|5,48%|2020-08-30 506.961,12
EUR ES0313307185 BONOS| BANKIA SA VTO 09/10/20}1,49%|2017-10-09 101.309,91
EUR ES0505047029 PAGARES| BARCELO CORPORACION|1,76%[2017-05-19 96.945,74
EUR ES0529743207 PAGARES| ELECNOR VTO 16/09/20]1,15%|2016-09-16 99.071,20
EUR ES0529743223 PAGARES| ELECNOR VTO 02/06/20|0,85%|2016-06-02 199.086,38
EUR ES0000012106 OBLIGACIONES| DEL ESTADO EM.|0,210%]2016-01-04 200.000,00
Total Cartera Interior - Valores

representativos de deuda M
EUR ES0000107443 DEUDA| COMUNIDAD AUTO DE ARAG|2,87%|2019-02-10 107.701,98
EUR PTOTEQOE0015  OBLIGACIONES| OBRIGACOES DO T|5,65%|2024-02-15 252.652,95
EUR PTOTEMOE0027  OBLIGACIONES| OBRIG DO TES ME|4,73%|2019-06-14 174.181,30
EUR IT0004923998 OBLIGACIONES| BUONI POLIENNAL|4,73%|2044-09-01 70.918,15
EUR XS1046702293 OBLIGACIONES| GRP ISOLUX CORS|6,52%]2021-04-15 46.671,84
EUR XS$1323432259 BONOS| ACCIONA FINANCIACION F[1,19%|2016-12-16 100.309,62
EUR XS0906420574 BONOS| FIAT FINANCE & TRADE V|6,61%|2018-03-15 113.551,84
EUR XS1048307570 OBLIGACIONES| ALMIRALL SA VTO|4,55%|2021-04-01 211.277,72
EUR XS$1207309086 BONOS| ACS ACTIVIDADES CONS Y|2,87%|2020-04-01 188.760,20
EUR PTBENJOM0015  BONOS| BANCO ESPIRITO SANTO S|4,75%|2018-01-15 29.363,09
EUR XS0985395655 BONOS| MEDIASET SPA VTO 24/01|5,13%(2019-01-24 109.991,36
EUR XS$1169199152 OBLIGACIONES| HIPERCOR SA VTO|3,87%|2022-01-19 207.893,18
EUR XS0954676283 OBLIGACIONES| NH HOTELES SA V|6,84%]|2019-11-15 227.202,48
EUR XS0993306603 BONOS| BPE FINANCIACIONES SA|2,87%|2016-05-19 101.989,59
EUR XS$1046537665 OBLIGACIONES| GRUPO ANTOLIN DI4,67%|2021-04-01 312.208,55
EUR X$1017790178 BONOS| BPE FINANCIACIONES SA|2,50%|2017-02-01 101.966,29
EUR XS0843939918 BONOS| PORTUGAL TELECOM INT F|5,86%}2018-04-17 56.536,03
EUR XS1265778933 OBLIGACIONES| CELLNEX TELECOM|3,11%|2022-07-27 288.415,27
EUR XS0630463965 OBLIGACIONES| TELECOM ITALIA{4,73%/2018-05-25 111.918,58
EUR XS0411735482 OBLIGACIONES| NOKIA CORPORATI|8,75%|2019-02-04 122.813,34
EUR FR0011439975 BONOS| PEUGEOT SA VTO 06/03/2|7,36%|2018-03-06 36.508,55
EUR FRO011965177 OBLIGACIONES| AIR FRANCE-KLM|3,86%|2021-06-18 199.643,38
Total Cartera Exterior - Valores

representativos de deuda
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La evolucién de los mercados financieros durante el ejercicio 2016 registré una volatilidad elevada, tal
y como nos tiene habituados durante los Ultimos afios, evolucionando de menos a mas en comparacion
con los doce meses anteriores. Si el ejercicio comenzaba con fuertes retrocesos en enero y febrero,
las cotizaciones se estabilizaban de cara al verano para experimentar una sensible revalorizacion en
al término del ejercicio en noviembre y diciembre.

Varios han sido los acontecimientos que han caracterizado el entorno, tanto en el ambito nacional como
internacional. En Espafia, a pesar de las buenas cifras econdémicas que consolidaban la recuperacion
y que se iban publicando en el transcurso de los meses, contrastando con el bajo crecimiento de otras
economias europeas, no se lograba formar gobierno hasta bien entrado el ejercicio, atin a riesgo de
encarar unas terceras elecciones. Sin embargo, como decimos, en el plano econémico, las reformas
realizadas durante los Ultimos afos conseguian flexibilizar y dinamizar el sector productivo espafiol y
el consumo para relanzar la economia tras varios afios de crisis y ralentizacion.

En el plano internacional, el afio comenzaba con un fuerte deterioro de las expectativas economicas
debido a la crisis de las economias emergentes, liderada por China que se dejaba acompaniar por un
fuerte retroceso de la cotizacion del petréleo y de las materias primas en general. Por otro lado, la
primera economia del mundo, Estados Unidos, iniciaba un cambio en su politica monetaria, subiendo
los tipos de interés en diciembre de 2015 y amenazando con nuevos retoques a lo largo de 2016. Los
riesgos geopoliticos no desaparecian (guerra en Irak y Siria, atentados terroristas en Bruselas,
corrupcion en Brasil, etc.), ademas del sorprendente resultado del referéndum celebrado en el Reino
Unido en junio que buscaba un respaldo de la poblacién sobre un cambio en su relacién con la Union
Europea.

Como bien es sabido, este resultado extraordinario a favor que suponia el abandono del R.U. del seno
de la UE, asolaba los mercados en una Unica jornada, arrasando las cotizaciones en su desgraciada
sesion del 24 de junio y generando un ambiente de incertidumbre hasta entonces poco conocido. Los
efectos sobre los mercados se extendieron con rapidez durante las Ultimas sesiones antes del verano,
depreciando sensiblemente la cotizacion de la Libra Esterlina, presionando a la baja las rentabilidades
de los bonos en Europa y castigando duramente las cotizaciones bursétiles. Pero con el transcurso del
verano, sorprendentemente de nuevo, se asimilo el resultado, se manifestdé mayor confianza y los
mercados se estabilizaron iniciando una sélida recuperacién tras la debacle.

Aun a cierre del ejercicio 2016, es dificil adivinar las consecuencias finales del Brexit, sobre el conjunto
de la economia internacional y dentro de las propias entrafias del Reino Unido, particularmente. Tras
la salida del gobierno Cameron, la nueva primera ministra Theresa May continda lanzando mensajes
contradictorios, sin adentrarse a solicitar una salida definitiva mediante la aplicacion del articulo 50 del
Tratado de Lisboa.

Entre las principales causas para justificar este cambio durante la segunda parte del ejercicio, ademas
de la asimilacién del Brexit entre los inversores, destacamos los acuerdos de la OPEP para estabilizar
el petroleo a finales de noviembre, los resultados de las elecciones americanas y las actuaciones de
los bancos centrales de EE.UU. y de la Eurozona en diciembre, subiendo tipos y prolongando su
programa de inyeccion de liquidez a través de la compra de bonos en los mercados, respectivamente.
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En ese entorno, el délar ha alcanzado maximos historicos al finalizar el afio en comparacién con casi
todas las divisas, aproximandose a la paridad con el euro en diciembre. Las rentabilidades de la renta
fija alcanzaban minimos, incluso se situaban en el tramo negativo durante varios meses, a excepcion
del T. Bond norteamericano, que experimentaba alzas notables de rentabilidad, sobre todo tras el
triunfo de Trump. Y las bolsas por su parte, no se quedaban atras, situandose en maximos, después
de descontar un mejor entorno con el cambio de administracion en EE.UU, que en principio iba a liderar
nuevas reformas econdomicas en beneficio de los mercados. Con todo, tras unos meses de
incertidumbre por razén de los emergentes durante la primera parte del afio y por el Brexit a partir del
verano, el ejercicio 2016 finalizaba con unos resultados notables, destacando incluso la evolucion de
las materias primas, que tras un duro castigo en 2015, conseguian anotarse una fuerte revalorizacion
en todas sus categorias, destacando el petrdleo que sobrepasaba los 50 délares por barril.

El ejercicio 2017 ha comenzado prolongando el buen tono de los mercados de la Ultima parte del
ejercicio anterior. Si bien existen ciertas incertidumbres como el saneamiento del sistema financiero en
Italia, las subidas de tipos de interés por parte de la FED, las elecciones en Alemania y Francia, el
desarrollo del Brexit, o la propia evolucion de los beneficios de las empresas, las perspectivas en
principio son optimistas. El “efecto Trump” parece que ha sido bien valorado entre los inversores,
mientras que distintos organismos internacionales continian mejorando sus previsiones economicas,
descontando un ambiente de mayor crecimiento. China, por su parte, después de una situacion
comprometida a finales del 2015, trasmite actualmente mayor confianza y solvencia. Con todo, y en
resumen, esperamos que por lo menos durante la primera parte de 2017, los activos de riesgo
contintien mostrando fortaleza y recuperacion.

El valor liquidativo de Ameinon Renta Fija Fl al finalizar el ejercicio se ha situado en 10,1151 euros,
que se ha traducido en un resultado positivo del 1,92% en el conjunto del afio. El fondo ha abonado
dos dividendos de 0,12 euros por participacion, tanto el 16 de mayo como el 16 de noviembre,
respectivamente, que deben afiadirse a la rentabilidad final para el inversor. (Sin un ajuste temporal,
el rendimiento acumulado se estima en una 4,3% anual).

Al término del afio alcanzaba 111 participes y un patrimonio de unos 8,1 miliones de euros. En el
conjunto del ejercicio, ha diversificado su cartera con una media de mas de 25-30 emisiones,
combinando activos publicos y privados. Igualmente, ha tomado posiciones a través de un conjunto de
activos razonable (pagarés de empresa, deuda del estado, emisiones senior y subordinadas privadas,
etc), buscando una complementariedad y una disminucién de la correlacion dentro de [a cartera cuyo
objetivo en ultima instancia sea generar una volatilidad contenida en el entorno del 3,0-3,5%.

El fondo se ha comportado de forma positiva, captando el descenso de tipos de interés en los mercados
y el estrechamiento de primas de los emisores en los mercados de crédito, sobre todo durante la
primera parte del periodo y justo al final en diciembre. Ha conservado una duracion en el entorno de
los tres afios, con una rentabilidad implicita del 3-4% aproximadamente. De forma puntual, ha cubierto
la cartera a través de instrumentos derivados, tanto con futuros y opciones de subyacente aleman
como con el bono espafiol a diez afios. Puntualmente, ha operado igualmente sobre el BTP italiano.

Aunque en el periodo transcurrido hasta el verano se posicioné de forma mas decidida, tomando
posiciones en los plazos largos de la curva y especialmente mediante deuda soberana de Espania,
ltalia y Portugal preferentemente, a la vuelta del verano, el fondo se colocé poco a poco en tramos mas
cercanos, intentando evitar la deuda soberana europea, y reduciendo su duracion. Igualmente,
aproveché para limitar el riesgo de crédito, seleccionado mayor calidad y solvencia de los emisores
para paliar, posiblemente en 2017, una subida de rentabilidades y una ampliacién de “spreads”. No
obstante, el enfoque hacia emisiones privadas ha ayudado a registrar este resultado durante todo el
afio y abonar satisfactoriamente sus dividendos.

-27-



AMEINON RENTA FIJA, FONDO DE INVERSION

Informe de Gestién
Ejercicio 2016

Como caso particular, destacamos la emisién Isolux 6,625% 2021 que durante el verano se situaba en
una situacion de “stress”, acarreando un posible impago, de manera que fue liquidado en el mercado
en septiembre. Igualmente, recordamos que el fondo permanece dentro de la demanda colectiva
internacional contra el Gobierno de Portugal para solicitar la restitucion de la inversion realizada en la
emision Novobanco 4.75% 15.01.18, cuyo referencia fue intervenida por la autoridad portuguesa
modificando el riesgo del emisor en diciembre de 2015. Durante el afio, se han sucedido diversas
iniciativas legales para contrarrestar la liquidacion del banco emisor y el reconocimiento de deuda que
el fondo ha considerado innecesario acudir. Al término del ejercicio, Ameinon contintia adherido
Unicamente a la demanda colectiva que consideramos suficiente para el éxito de la reclamacion.

Ameinon Renta Fija FI ha tenido un resultado positivo en el periodo, al cual debe sumarse los dos
dividendos abonados en mayo y noviembre, como decimos. De cara al proximo afio adoptara una
estrategia mas conservadora en lo referente a duracion de la cartera y riesgo de los emisores privados.
La posibilidad de un cambio de tendencia en los tipos de interés se puede manifestar en cualquier
momento, debido fundamentalmente a los bajos niveles alcanzados en los mercados y el riesgo de
repunte de la inflacién. En ese sentido, destinara mayor patrimonio al tramo corto de la curva, mediante
la adquisicion de pagarés de empresa y bonos con tipo de interés flotante, para reducir el posible efecto
negativo de un cambio de tendencia. Igualmente, el rendimiento negativo que ofrecen los mercados
en los tramos monetarios actualmente, incluso en el repo diario, no tiene visos de alteracién en el corto
plazo, obligando a mantener una liquidez reducida dentro de la cuenta corriente. Como hemos
sefialado, es un fondo con escasa rotacion que apuesta por emisores con un margen de rendimiento
adicional y con un enfoque inversor a medio plazo invirtiendo en activos de renta fija preferentemente
en euros. El fondo continuara abonando su dividendo bianual, si las condiciones del mercado lo
permiten y aconsejan.

Actividades de I+D

El Fondo no ha efectuado ninguna actividad de 1+D en el gjercicio.

Gestion del riesgo

Nada adicional a resefiar ademas de o indicado en la memoria.

Acontecimientos importantes ocurridos tras el cierre del ejercicio

No se ha producido ningtin acontecimiento cuya relevancia sea destacable tras el cierre del ejercicio,
distinto de lo sefialado en la memoria.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION

Las presentes Cuentas Anuales del ejercicio 2016, que comprenden el balance de situacion al 31 de
diciembre de 2016 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
la memoria junto con el informe de gestion adjunto correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, han sido formulados por el Consejo de Administracion de Tressis Gestion, S.G.1I.C., S.A,
en su reunién de 27 de marzo de 2017.
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