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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Bombay Investment Office, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la
Sociedad):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad, que 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 memorta correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacidn con las cuentas anuales

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

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere ia aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los importes vy la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
inciuida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, et auditor tiene en cuenta el control interno relevante para fa formulacién por
parte de los administradores de fa Sociedad de las cuentas anuales, 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 del control interno de la Sociedad. Una auditorfa también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de fas estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, fa imagen fiel del
patrimonio y de la situacidén financiera de la Sociedad 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 informacion
financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenides en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene ias explicaciones que los administradores consideran
oportunas scbre la situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anyales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de
gestidn concuerda con la de’las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditeres se limita a la
verificacion del informe gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta d obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 82

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMERE DE 2016 Y 2015

(Euros)
ACTIVO 31.12.2016 31-12.2015 (1) PATRIMONIQ Y PASIVO 31-12-2016 31-12-2015 {*}
ACTIVO NO CORRIENTE - PATRIMONIO ATRIBUIDC A PARTICIPES © 7.861.323,18 T1.575.342,05
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible B B Fondos reemboisables  atribuidos a 7.861.323,18 7.375.342,05
participes o accionistas
inmovilizado matarial - Capital 22943.017,74 22.943.017,74
Bienes inmuebies de uso propio - - Participes - -
Mobiliario y enseres - Prima de emision 1.759.140,79 175914079
Activos por impuesto diferido . . Reservas 3.106.580,39 3.106.580,39
ACTIVO CORRIENTE 8.021.670,42 7.381.098,45 {Acciones propias) {18.380.149,7C) {(18.378.746,72)
Deudores 215.886,84 18,707,74 Resuitados de ejercicios anteriores (2.053.650,15}) {1.741.844,00)
Cartera de inversiones financieras 6.287.951,55 6.313.407,68 Otras aporfaciones de socios - -
Cartera interior 1.295.994,23 2.340.038 17 Resultade del ejercicio 486.384,11 {311.806,15)

Valores representativos de deuda 301.814,31 486.969,68 (Dividendo a cuenta) - -

Instrumentos de patrimonia 992.182,10 1.484.454,55 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovilizado material de uso propio
ingtituciones de lnversion Colectiva - 368.614,84 | Otro patrimenio atribuido - -
Depositos en EECC - -
Derivados 1.987 82 - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 4.934,590,91 3.923.626,52 Deudas a largo plazo - -
Valores representativos de deuda 272985278 2.414.316,31 Pasivos perimpuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 325.848,85 300.400,64
ingtituciones de Inversion Colectiva 1.878.738.28 1.208.809,57 | PASIVO CORRIENTE 158.747,24 5.756,40
Depésitos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - - Deudas a coro plazo - -
Ctros - - Acreedores 88.723,24 5.756,40
Intereses de la cartera de inversion §7.366,33 55.744,92 Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 008 0,07 Derivados 71.024,00 -
Periodificaciones . B Periodificaciones - -
Tesoreria 1.517.232,03 1.044.983,03
TOTAL ACTIVO 6.021.070,42 7.381.098 .45 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVO §.021.070,42 7.381.098.45

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 2.090.700,00 .

Compromisos por operaciones largas de 2.080.700,60 -
derivados

Compromisos por operaciones corfas de B -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2.599.077,40 3.085.461,51

Valores cedidos en préstamo por la JIC - -

Valores aportados como garantia por la liC - -

Valores recibidos en garantia por la lIC B -

Capital nominal no suscrito ni en circulacién 1.057.020,66 1.057.020,66
(SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar 1.542.056,74 2.028.440 B5

Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.689.777,40 3.085.461,51

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del batance al 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8°

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCGIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
2016 2015 (%)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC 6.633,62 2.025,13

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacion {59.721,15) (44.840,449)
Comisién de gestion {18.774,50) (20.459,73)
Comision depositario {6.007.53) (6.551,51)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (34.938,12) {17.829,20)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADOQ DE EXPLOTACION {53.087,53) (42.815,39)

Ingresos financieros 223.267,70 251.005,96

Gastos financieros {1.472,93) {716,54)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 958.984,80 {660.862,70}
Por operaciones de fa cartera interior 442.466,70 {(212.219,54)
Por operaciones de la cartera exterior 486.251,95 (448,643,186}
Por ocperaciones con derivados 30.266,25 -

Gtros - -
Diferencias de cambio (27.233,78) 63.800,72
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros {614.074,33) T7.781,72

Deterioros - -

Resuitados por operaciones de la canera interior (392.678,93) 29.112,72

Resuitados por operaciones de la cartera exterior (245.461,30) 159.584,23

Resuitados por operacicnes con derivados 24.065,90 (110.915,23)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 539.471,64 (268.990,84)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 486.384,11 (311.806,15)
Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 486.384,11 (311.806,15}

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

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte
integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 20186.
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CLASE 87

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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:

Eurps
2018 2015 ()

486.384,11 | (311.8086,15}

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas

Total transferencias a fa cuenta de pérdidas y ganancias

486.384,11 | (311.806,15)

Total de ingresos y gastos reconocidos

(*} Se presenta, Onica v exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 82

Bombay Investment Office, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

. Resefia de [a Sociedad

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A, (en adelante, ‘la
Sociedad") se constituyd el 18 de octubre de 1988 bajo la denominacién de BOMBAY INVESTMENT OFFICE,
SOCIEDAD DE INVERSION DE MOBILIARIA, $.A, Con fecha 14 de octubre de 2005 la Sociedad se transformo
en Sociedad de Inversion de Capital Variable cambiando su denominacion por la actual. La Sociedad se
encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva,
considerando las Gitimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo
dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrolio de
la Ley de Instituciones de Inversién Colectiva.

l.a Sociedad figura inscrita en ef registro administrative especifico de la Comisidon Nacional del Mercado de
Vatores (CNMV) con el nimero 3.142, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicidn establecida
en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el
Mercado Alternativo Bursatil (MAB), sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobiemno espafiol,
sujeto al artictlo 43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, y supervisado por la CNMV en su organizacién y funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad forma parie de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de ia Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuenias anuales consolidadas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en C/ Serrano, n°. 57, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacidon de fondos, bienes o derechos del plblico para gesticnarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor
se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Con fecha de 6 de mayo de 2016, fue inscrita en los registros de la CNMV la sociedad KBL ESPANA ASSET
MANAGEMENT, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Previa delegacion de la Junta General de accicnistas de la Sociedad, en su reunion de fecha 11 de diciembre de
2015, el Consejo de Administracién de la Sociedad acordd el 18 de mayo de 2016 la sustitucidn de KBL
EUROPEAN PRIVATE BANKERS, S.A., SUCURSAL EN ESPANA por KBL ESPANA ASSET MANAGEMENT,
SGIIC, S.A. como entidad encargada de las funciones de gestion y representacion. En la misma fecha, el
Consejo de Administracion de ia Sociedad acordé el cese de BNP PARIBAS FUND SERVICES ESPANA, S.L
como entidad encargada de la funcidn de administracién de la Sociedad y el nombramiento también de KBL
ESPANA ASSET MANAGEMENT, SGHC, S.A. para el gjercicio de dicha funcién.

Tales acuerdos fueron debidamente inscritos en el Registro Mercantil en fecha de 4 de agosto de 2016, en virtud
de la escritura pubtlica de protocolizacién de los acuerdos de fa Junta General y del Consejo de Administracion,
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otorgada ante el Notario de Madrid D. José Miguel Garcfa Lombardia en fecha de 27 de junio de 2016 y nimero
3.037 de orden de su protocolo. La sustitucidn efectiva de la Sociedad Gestora fue inscrita en el registro
administrativo de la CNMV en fecha de 23 de septiembre de 2016 (véase Nota 8).

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

tas cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resuita de aplicacién a la Sociedad, que es
el establecido en ia Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional det Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacidn reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de fo previsto en el Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 vy de fos
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016,
que han sido formuladas por los Adminisiradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna maodificacion.,

b) Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en fa Nota 3. Ne existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacidn.

Los resuftados y 1a determinacion det patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de ia Sociedad para la
efaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Scciedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre 1a base de la mejor
informacidn disponible al cierre del gjercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futurc obliguen a modificarlas (al aiza o a ia baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, estan sujetas a
fas fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar que el valor liquidative de la accion fluctde tanto al alza como a la baja.
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CLASE 87

¢) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta dnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con [a informacion correspondients al ejercicio 20186.

d) 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, s& ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Cambios de criterios contables

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

f) Correccion de errores

£n la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo gue haya
supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del gjercicio 2015,

g} Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién
con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medioambientales.

3. Normas de reaistro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financiercs se desglosan a efectos de preseniacion y valoracion en los siguientes epigrafes dal
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.
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CLASE 8?

- Carera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de fos 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 demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidon consisiente en un interés, implicito ¢ explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor,

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de Inversion Colectiva.

+ Depoésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos gue la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe "Tesoreria”.

« Derivados: incluye, entre ctros, el valer razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, ast como los derivados
implicitos incorporados, en su ¢aso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

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

* Intereses en la cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recege, en su caso, el efectivo depositado en concepte de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el tofal de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de ios deudores se ciasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
l.as pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su €aso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en et epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieres - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en tos siguientes epigrafes del
balance:
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- Deudas a largo/corto piazo: recoge, en su €aso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
vatoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorperados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por la Scciedad. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en Su caso, cuenias a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
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’,

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

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion vy excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde [a Gitima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la carfera de inversidn” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir ios costes de transaccion en que sé pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonabie se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion def valor razenable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

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



OM33396629

CLASE 8.

- Valores no admitidos aln a cotizacion: su valor razonable se cafcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de ta 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 cotizacion, el valor razenable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se refiejaran las nuevas condiciones utiizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonabie en el momento actual de otros
instrumentos financieros gue sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, Ja situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

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

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

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

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Oitimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representative.
Para las inversiones en |IC de inversion libre, 11C de 1IC de inversion libre e 1IC extranjeras similares, segin
fos articulos 73 y 74 dei Real Decreto 1.082/2012, se wtilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociadoes en mercados organizados, su valor razonable es el
que resuita de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizades o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulade en [a Circular /2010, de 21 de diciembre, de
ta Comision Nacional del Mercado de Valores.

if. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccién)
integrando [os costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
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obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo imports
$e espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal,

l.os pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en &l valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas vy ganancias {véase apartado 3.g.iii}.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros ~caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuasto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en fa
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 transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, v el valor en iibros del activo financiero, determinara asi
{a ganancia o pérdida surgida at dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un delerioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de actives financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de
deveolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantfa, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa lIC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC7, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando ne se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo 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 y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.
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d) Contabilizacion de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pafrimonic, se confabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de fiquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros —~ Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconczca el numerc de participaciones o
acciones a asignar. l.a operacidn no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucidn se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compravenia de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento det contrato en los epigrafes “Compromises por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun 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 “Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados®, dependiendo de si tos cambios de valor se han liguidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contralos. No
ohstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonabile procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto algunc sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. 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 sajdo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Pdblica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adgquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion dei valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de ta cartera interior (o exterior)”.
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iv. Confratos de futuras, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
st contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieres — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidn de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consacuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo ¢ del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion. No obstante lo anterior, por
razones de simplicidad operativa, 1as diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable, de los contratos de opciones que han vencide durante el gjercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Varfacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni
sobre ef resultados de la Sociedad.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diara, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros ~ Resultados por operacicnes con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En ef caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es gjercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendide, quedando excluidas las operaciones que se fiquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC" 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 devolverics. Cuando existe efective recibido en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance. \

Periodificaciones (activo y pasivo}

£n caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gasios e ingresos liguidados por anticipadoe 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 inversién” del balance.

OM3336632
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Instrumentos de patrimonio propio

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

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

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. L.a amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionisias — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
~ Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias oblenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por interesas y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posierioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La petiodificacidn de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por fa Sociedad.

il. Comisiones y concepltos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
ata lIC” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

L.as comisiones de gestion y de deposito, ast como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad

realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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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.

ili. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

E! beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.0). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, la Sociedad registra las variaciones de
valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde [a fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con confrapartida en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos 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 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 ia Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones vy ef derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta ias retenciones y pagos a cuenta.

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

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn caso y sdlo se reconocerdan mediante la
compensacidn det gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de fas
cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en fas normas tributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de vaioracion.
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i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utifizando los tipos
de cambio de contado de fa fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado ef més
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del tiltimo 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 partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la carlera de instrumentos
financieras, las diferencias de cambio se ilevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
fa valoracion (véase Nota 3.q.iii}.

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en e articulo 67 de la Ley 35/2003 y los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, fa sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquelias operaciones y actividades desempehadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cercicrarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes
exclusivo de ta Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenscientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el
depositario y el importe efectivo por compras y ventas reafizado en activos emitides, colocados o asegurados
por el Grupo de la sociedad gestora.

4. Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion del resultado correspondiente al ejercicio 2016 que su Consejo de Administracion
propondra a [a Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio{486.384,11

Distribucion-
Resultados de ejercicios anteriores  {486.384,11
486.384,11
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CLASE 87

Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes "Depositos 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 vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente;

Vencimiento Euros
Inferior a | afio 86.237,16
Comprendido entre 2 y 3 afios 842.375,50
Comprendido entre 3 y 4 afios 638.470,03
Comprendido entre 4 v 5 aflos 211.866,05
Superior a 5 afios 1.252.818,35
3.031.767.09

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromisc:

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compras al contado 188.000,00
Emision de opciones “‘put” 1.902.700,00
Total 2.090.700,00

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al ano.

El saldo de los epigrafes “Compras al contade” del detalie anterior recoge el nominal comprometido de las
operaciones de valores representativos de deuda compradas o vendidas, seglin corresponda, durante el periodo
del tiempo comprendido entre la contratacion y la liguidacion de dichas operaciones.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Derivados” del activo del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda euro. Al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad tiene
registrado en el epigrafe "Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance posiciones por imporie de 71
miles de euros, de fas que 50 miles de euros se encuentran en moneda no euro.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 202 miles de euros (ningtn
importe al 31 de diciembre de 2015) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operaciones en fos mismos.

13



En el epigrafe “Acreedares” def balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 por importe de 80 miles de euros
(ningan importe al 31 de diciembre de 2015), e saldo corespondiente a las compras de valores al contado que
se han cancelado en ia fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad mantenia totalmente provisionados determinados titulos como
consecuencia de 1a suspension de pagos del emisor (Lehman Brothers Holding Inc — en adelante, LBHI) cuyo
importe pendiente de cobro de 83 miles de euros fue considerado no recuperable vy totaimente provisionado
durante el ejercicio 2011. Durante el periodo comprendido entre los ejercicios 2012 y 2014 la Sociedad recibio
pagos por un importe total de 92 miles de euros que fueron registrados en la cuenta de pérdidas y ganancias de
dichos ejercicios. Adicionalmente, durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha recibio pagos por importe de 23 miles
de euros, que figuran en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros —
Resultados por operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de
2015. Asimismo, durante el ejercicio 2016 ia Sociedad ha recibido pagos por importe de 14 miles de euros, gue
figuran en el epigrafe "Ingresos Financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2016,

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceplibies de esiar depositados, lo estan
en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia 0 en tramite de deposito en dicha entidad (veéanse
Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad
realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, v deben estar bajo la custodia de las entidades
legalmente habilitadas para el sjercicio de esta funcion.

Gestion del riesgo:

La gestion de ios riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicidon de la Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes nomativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los gue esta sujeta la
Sociedad:

« Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva:

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una tnica 1IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
on la inversién en un Gnico fondo. Asimismo, la inversion total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

+ Limite general a ia inversion en valores cotizados:

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del pairimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempra que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de recenocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que fengan su
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CLASE 8.

sede en un Estado Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en e caso de situacién 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 de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémice se consideran un GOnico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Socledad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier
obligacidon actual o potencial que sea consecuencia de la ulilizacidn de instrumentos financieros
derivados, entre los que se inciuiran las ventas al descubierto.

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de HIC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacion, asi como cualquier otro active subyacente
cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV.

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

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

Las posiciones frenie a un Onico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de ia
emision y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% def patrimonio de la Sociedad.

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

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

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.
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« Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversion de la Sociedad 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. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

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

+  Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacién que no cumptan los requisitos establecidos en el artfcuto 48.1.a} 0 que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos cen la misma frecuencia con la que
la IiC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

» Acciones y participaciones de HC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.¢) y d).

+  Acciones y participaciones de lIC de inversion libre, tanto tas reguladas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

+  Valores no catizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

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

« Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de ia Sociedad.

+ Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o per
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periode de liquidacidn de la operacidon que establezca el mercade donde se
hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento aspecifico por la sociedad gestora.
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6. Tesoreria

CLASE 87

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria fa Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones coniractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a fa inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversidén en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a ta de la Sociedad, las inversiones podrian guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a ia actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de ia misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversion en actives denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por fas fluciuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatites: fa inversién en instrumentos de patrimonio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana (cuentas en euros) 1.472.009,20
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espaiia (cuentas en divisa) 22,113,59
1.494.122.79
Otras cuentas de tesoreria:
Oftras cuentas de tesoreria en euros 23.109,24
23.109,24
1.517.232,03
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CLASE 87

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

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capitat inictal con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
fa parte del capital estatutaric maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial}, que ha sido efectivamente suscrifo.

A continuacion se detalta, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicién del saldo de "Capital”, el valor
liquidativo de |a accion y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
31-12-2016 31-12-2015

Numaj:ro total de acciones emitidas totalmente 5817018 5.837.918
suscritas y desembolsadas

Valor nominal unitario 3,93 3,93
Capital estatutario maximo 24.000.038,40 24.000.038.40
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (1.057.020.66)  (1.057.020,66)
Capital 21.943.017,74 22,943.017,74

Capital inicial 2.400.003,84 2.400.003,84

Capital estatutario emitido 20.543.013,90 20.543.013,90
Nominal acciones propias en cartera (17.066.327,61); (17.066.021,07)
Capital en circulacién 5.876.690,13 5.876.996,67
Nitmero de acciones en circulacién 1.495.341 1.495.419
Valor liquidativo de la accion 5.26 4.93
Patrimonio atribuido a accionistas de la 7.861.323,18 7.375.342,05

Sociedad al cierre del ejercicio

Et articulo 32.8 de Ia Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a fas
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por &l que se aprueba e! Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
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Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de ia Junta General de Accionistas y no estén sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a fas acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2016, el Unico accionista de la Sociedad que posefa un porcentaje de participacion
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones % de Participacion
Sonia Canarias 2011, S.L. 1.489.811 99.63%

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 187 y 193, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidn de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispendran del plazo de un afo para llevar a cabo la
reconstitucion permanente det niimero minime de accionistas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se {rale de acciones puestas en circutacidon por primera vez o previamente adguiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utitizacion de este salde para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibitidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

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

Euros
31-12-20616 31-12-2015
Reserva legal 488.227.771 488.227,77
Reserva voluniaria 2.618.352,62 2.618.352,62
Reservas 3.106.580,39 3.106.580,39

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a Ja reserva legal hasta que ésta aicance, al menos, &l 20% del capital sccial
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capitat.

La reserva legal podra utiizarse para aumentar el capital social en ia parte que exceda del 10% dei capital social
va aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere et 20% del capital
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social, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo del epigrafe "Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores {negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto a reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en
cuanto a su disponibilidad.

8. Otros gastos de explotacion

Segdn se indica en la Nota 1, [a gestién y administracidn de la Sociedad estdn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicic de gestion y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante
los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha devengado como gasto una comision caiculada sobre el patrimonic
diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Por su parte, segln se indica en la Nota 1, hasta ef 22 de septiembre de 20186, la Sociedad tenia encomendada
la administracion a BNP Paribas Fund Services, S.L. devengando por este servicio una comision calcutada sobre
el patrimonio diario de la Sociedad que se satisfacia timestraimente. Desde el 23 de septiembre de 20186, dicha
comision de administracion, que se caicula sobre el patrimonio diario de a Sociedad, se satisface mensualmente
a su sociedad gestora, quien remunera a la entidad en la que ha delegado la administracion (BNP Paribas Fund
Services, S.L.}, conforme a lo establecido contractualmente. Ei mencionado gasto por administracién se registra
en el epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros” de {a cuenta de pérdidas y ganancias.

La entidad depositaria de ia Sociedad {véase Nota 1), durante los ejercicios 2016 y 2015, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido confractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestraimente.

t.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 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 [nstituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desamrolla en su Tiulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las 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 Comisién Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de fos
depositarios de instituciones de inversidn colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asl como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones,
Las principates funciones son:

1.

2.

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

Garantizar que, en ningan caso, la disposicidn de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y aufarizacion.

Separacidn entre la cuenla de valores propia del depositario y ta de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositaric y de sus clientes en ia misma cuenta.

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.
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5. En el caso de gue el objeto de la inversidn sean otras lIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, férmuias y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar [a exactitud, calidad y suficiencia de la informacion y documentacion gue la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente 0 a través de una entidad paricipante, conservando en fodo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcién.

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 0 en los términos de liquidacién 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 las acciones y los beneficios de ias participaciones en circulacidn,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

Incluido en el epigrafe “Otros gastos de expiotacidn — Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 se registraban 7 miles de euros {4 miles de euros en el gjercicio 2015) correspondientes al
importe de ias retenciones sobre rendimientos registrados en el gjercicio con origen en titulos extranjeros que
han sido consideradas no recuperables. El importe 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 balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015 (véase Nota 9).

Los honorarios relativos a servicios de audiforia de cuentas anuaies de la Sociedad de los ejercicio 2016 y 2015
han ascendido a 3 miles de euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros gastos
de explotacién — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, {a Sociedad no ha
realizado pagoes significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinidn de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con ios limites legales de aplazamiento.
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CLASE 8.

Situacidn fiscal

10.

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

Al 31 de dicierbre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devclucion del impueste
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 14 v 16 mites 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 imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es det 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resuitados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de fa
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 scbre beneficios en el caso de
que la Sociedad obtenga resultados negativos {véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacién del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de ia bhase
imponible previa, pudiéndose compensar en fodo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante lo anterior, Ia disposicion transitoria irigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones gque pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resufiados de las ingpecciones que en el futuro pudieran lisvar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacidén pueden dar lugar a pasivos fiscales de carécter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de ios
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a fas cuenias anuales de la Sociedad.

Informacién relativa al Consejo de Administraciéon

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o antericres de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habla adquirido frente a ios miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracidn compromiso alguno en matetia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
tos Administradores

Al cierre del ejercicio 2016 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del

Consejo de Administracion sifuacion alguna de conflicto, directo o indirectc, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.
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CLASE 8:

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con postericridad al cierre del gjercicio no se ha producide ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 20186

CLASE 87

OM9396647

BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR | XS1033661866 | Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYAI1,750/2049-12-29 192.547,31
EUR | XS80954676283 | Bonos|NH HOTELES[3,437/2019-11-15 109.267,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 301.814,31
EUR | ESO178430E18 | Acciones]TELEFONICA SA 88.200,00
EUR |ESO0116870314 | Acciones{GAS NATURAL SDG SA 53.730,00
EUR |ES0173093024 | AccionesjRED ELECTRICA CORP SA 53.775,00
EUR |ES0142090317 Acciones|OHL 32.950,00
EUR |ESO115056139 | Acciones]BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES SA 55.990,00
EUR | ES0113312005 | Acciones|]ALTIA CONSULTORES 604.237,10
EUR [ES0105023003 | AccionesMERLIN PROPERTIES SOCIMI SA 103.300.,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 992.182,10
GRP | XS50159497162 | BonosiHSBC BANK PLC|5,750{2027-12-20 101.496,94
EUR | XS1384064587 | BonosiSANTANDER ISSUANCES|3,250/2026-04-04 204.483,90
EUR | XS0225590362 | BonosBANCO POPULAR ESPANOL4,564|2049-07-29 38.840,22
BRL | XSI095747835 | Bonos{EUROPEAN INVESTMENTIR,6252017-08-29 86.237,16
EUR | XS0716979595 | BonosPETROBRAS- PETROLEQ!5,87512022-03-07 106.356.49
EUR | XS0982711987 | BonosiPETROBRAS- PETROLEO(3,7502021-01-14 100.149.,63
EUR | XS1086530604 | Obligaciones]ACCIONA SAJ4,625/2019-07-22 530.508,09
GBP | XS0550437288 | BonosFIDELITY INTERNATION|6,750{2020-10-19 137.865.92
GRP | XS1221677476 | Bonos|WELLS FARGO & COMPANI2,12512022-04-22 120.010,71
EUR | XS1084838496 | RBonos/TURKIYE GARANTI BANK|3,375[2019-07-08 202.600,41
EUR | XS0802953165 | Obligaciones/VALE SA|3,750[2023-01-10 103.485,78
EUR | X50997484430 | BonosPETROLEOS MEXICANOS!3,125[2020-11-27 104.495 .89
EUR | XSt172951508 | BonosPETROLEOS MEXICANOS|2,750[2027-04-21 87.021,06
EUR | X80906946008 | BonosiGAZPROM GAZ CAPITAL|3,3892020-03-20 313.351,71
EUR | XS1409497283 | BonosiGESTAMP FUND LUX SA[1,750/2023-05-15 104.312,00
EUR {FRO012074284 | Obligaciones|CASING GUICHARD PERR|2,798/2026-08-05 102.904,16




CLASE 87

OM3396648

Divisa ISIN Descripeidn Euros

EUR | XS0619437147 | Bonos|RAIFFEISEN INTERNACI|6,625[2021-05-18 111.716.42
EUR | XS1210352784 | Bonos|AABAR 0 1/2 03/27/20/0,250/2020- 82.756,51
USD | US912828U246 | Bonos|[US TREASURY BILL|1,000[2026-11-15 91.359,78
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 2.729.952.78
EUR |FRO000120172 | Acciones|CARREFOUR SA 68.670,00
EUR | DEODOENAGY99 | Acciones|E.ON SE 47.570,00
EUR | FRO000133308 | Acciones| ORANGE SA 72.175,00
USD [ US6541061031 | Acciones|NIKE 48.319,00
UsSD [1EGOBYODS5467 | Acciones] ALLERGAN PLC 79.854,20
EUR | DEOOOUNSEOIS | Acciones/UNIPER SE 9.311.65
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimeonio 325.899.85
EUR |LU0262418394 | Participaciones|GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT |  402.881,43
EUR |LU0243957239 | Participaciones{INVESCO MANAGEMENT SA 430.021,18
EUR |IEOOB5SBHGWSO0! participacionesMUZINICH & CO LTD 206.827,59
UsD  {LU070215993% | participacionesFIDELITY FUNDS - ASIAN SMALLER0,0 164.182,71
EUR |{LUI333146287 | participacionesMIMOSA CAPITAL-AZVALOR INT-I 307.327,81
UsD | IEOOBOJY6LS8 | ParticipacionesPINEBRIDGE GLOBAL FUNDS IND EQ 223.360,27
EUR | FRO000990038 | participaciones GROUPAMA AVENIR EURO | 144.137,29
TOTAL Cartera exterior- Instituciones de Inversion colectiva 1.878.738,28
USD | KYG693263074 | BonosPARMALATI0,0002049-12-31 0,08

TOTAL Inversiones morosas, dudosas o en litigio

0,08
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CLASE 87

Bombay Investment Office, Sociedad de Inversion de Capital Variabie, S.A.

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

Evolucion de los negocios {mercados), situacién de la Sociedad y evolucion
previsible

El final del afo 2016 ha venido marcado por las elecciones presidenciales en los Estados Unidos vy ias
actuaciones de los bancos centrales europeos y norteamericanos. Contra la mayorfa de fos prondsticos el
candidato republicano Donald Trurmp vencid en los comicios celebrados a principios de noviembre. También
contra prondstico la reaccidn de los mercados fue extracrdinariamente positiva fundamentalmente para la renta
variable y para el dolar. Ante la expectativa de bajadas de impuestos y de un incremento de la inflacion derivado
de los anunciados programas de inversion plblica las bolsas reaccionaron muy positivamende consiguiendo,
como fue el caso de Europa, recuperar todo el terrenc perdido y cermar 2016 en positivo,

Respecto al comportamiento sectorial han sido los valores ciclicos tanto materias primas como financieros los
mas beneficiados en este entorno de expectativa de incremento de la inflacién. El indice Eurostoxx Bancos se
anotd un avance en el cuarto trimestre del 27% mientras que el indice Eurostoxx de Materias Primas se
revalorizd en mas de un 19%. En ef lado opuesto de la balanza se situaron los indices de Utilities y Consumo
Estable que cedieron un 1,50% y un 0,09% respectivamente. El barril de crudo West Texas subio en precic mas
de un 10% para situarse al cierre de afno ligeramente por debajo de los $54, su nivel mas alto desde mediados
de 2015.

La rentabilidad del bono aleman sufrié un fuerte repunte desde niveles de -0,10% a finales de septiembre hasta
el +0,20% al cierre de afo. l.os mercados de deuda periférica se recuperaron paulatinamente del importante
repunte de la curva acaecido durante el mes de septiembre en parte por el anuncio de extensién del programa
de recompras por parte de BCE hasta finales de 2017 (aunque la autcridad monetaria ya ha anunciado el inicio
del tapering reduciendo e importe de las compras desde 80BIn hasta 608In a pariir de finales de marzo) y en
parte por la mejora en la percepcion de riesgo politico tanto en Espafia como en ltalia.

l.a rentabilidad del bong americano experimento un fuerte repunte fundamentalmente a raiz de las elecciones
americanas desde el cierre del tercer trimestre en 1,60% hasta el 2,45% a final de afic. Mientras la pendiente
2/10 se increments desde los 87 puntos basicos hasta fos 127 puntos basicos alejando momentaneamente los
temores a las consecuencias de un progresive aplanamiento de la curva. Por otro lade, tal y como el mercado
anticipaba, la Reserva Federal ajustdé de nuevo en un cuarto de punto los tipos al alza y anuncid que los
objetivos de crecimiento e inflacion justificaban un progresivo ajuste durante 2017 colizando el mercado tres
subidas adicionales en el afio.

A pesar del fortalecimiento del USD que tocd maximos contra EUR por debajo de {a referencia 1,04 a mediados
de diciembre, los mercados emergentes consiguieron mantener tono paositivo. El indice brasilefio Bovespa
repuntd en el trimestre méas de un 3% y cerrd el afio en un +39%. La contribucién del precio de la energia y de
las materias primas ante un escenario de expansion econdmica apoyd este movimiento.
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CLASE 87

En Espana finalmente se consiguio la formacion de un gobiernc en minoria det Partido Popular con el apoyo de
Ciudadanos y {a abstencion del Grupo Socialista. Con fa mejora en la percepcion de estabilidad el bono espahol
a 10 afios consiguid avanzar para cerrar su rentabilidad en el 1,38% después de haber cotizado por encima de
la cota del 1,60%. Mientras los indicadores macro mantuvieron su fono positivo. La tasa de paro se redujo desde
el 20,90% de principios de afio hasfa el 18,20%. El PIB se redujo desde el 3,6% hasta el 3,2% vy la inflacidn
repuntd desde el 0,8% de finales del tercer trimestre hasta el 1,6% derivado fundamentalmente del incremento
de los precios de la energia.

Previsiones 2017

Pensamos que en el entorno actual la renta fija ofrece un limitado balance entre riesgo y beneficio. Con
rentabilidades proximas a cero o incluso negativas en algunos casos, el potencial para obtener rendimientos
positivos es muy limitado. Por todo ello seguimos confiando en la renta variable como el gnico con capacidad de
generar retornos. Esio es especialmente cierto en &l caso de Europa o Espafia, donde tras muchos trimestres
con revisiones a la baja sobre los beneficios, las compafias pueden sorprender a la alza en los proximos meses.
Somos especialmente positivos en sectores ciclicos lales como materiales auto o incluso el sector inmobiliario,
donde los inversores vuelven a posicionarse con fuerza tras la reordenacion del sector en los Ultimos anos.

Dentro de este sector el caso espafol es especialmente interesante y creemos poder afirmar que la economia
espafola se encuenira actualmente en una sdlida posicion competitiva frente a sus pares europeos y que la
correccion inmobiliara ha llegado ya a su fin.

Los mercados financieros tienen por lo general una visién equivecada de la postura de fa politica monetaria. La
mayoria de los economistas y analistas suelen juzgar la politica monstaria segun el grado de variacion o la
direccion de los tipos de interés, pero los tipos de interés no son un buen indicador de |a politica monetaria. Sila
politica monstaria (es decir, el crecimienio monetario) es expansiva, los tipos de interés caeran en un primer
momento, pero volveran a aumentar cuando la economia se recupere y ia inflacion repunte. A largo plazo, el
efecto mas importante de la expansion monetaria (el «efecto Fishar») es la subida de los tipos de interés, no su
bajada.

Por el contrario, si la politica monetaria es restrictiva, los tipos de interés aumentaran inicialmente, pero se
reduciran cuando la economia se haya desacelerado y descienda la inflacion. Asi que, a largo plazo, el efecto
mas importante de la restriccién de la politica monetaria es la bajada de los tipos de interés, no su subida, Por
ello en la actualidad los tipos de interés son mas altos en paises como Argentina o Venezuela y mds bajos en
Japén o la zona euro.

De elio se deduce que lo que hace falia para evitar la deflacion es un crecimiento mas rapido de la cantidad de
dinero. No basta con limitarse a reducir los tipos de interés a cero como ha hecho el BCE. Esto se debe a que si
tan solo siguen los tipos de interés del mercado a la baja, los bancos centrales pueden mantenerse basicamente
pasivos, sin aportar la expansion monetaria que necesita una economia para crecer. Los bajos tipos de interés
en la zona eurc y en Japon son consecuencia de la segunda fase de un prolongado periodo de politica de
restriccion monetaria, es decir, tento crecimiento del dinero, y no los primeros indicios de su flexibilizacion, es
decir, un crecimiento mas rapido del dinero. No es en absoiuto sorprendente que en estas circunstancias Japon
y la zona euro se hayan tenido que enfrentar a ta deflacién en los ultimos afios.

Dado que la Fed a lo largo de este afio subird los tipos de interés por lo menos en dos ocasiones (para
normalizar y no restringir fa politica monetaria}, la cuestién clave sera si es posible mantener el crecimiento del
dinero y el crédito al 6-8% anual (sus tasas de crecimiento recientes}). Si la banca comercial es capaz de
mantener estas tasas de crecimiento del dinero y el crédito, incluso pese a que los mercados de renta fija y renta
variable se van sacudidos por fa subida o subidas iniciales de los tipos de interés, desde mi punto de vista ia
economia podra minimizar ta importancia estas subidas y continuar con su expansion varios afios mas antes de
que el ciclo econdmico alcance su punto mas alto.
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Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por fa Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria} esté
destinado a la consecucidn de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 20186, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversién Colectiva sujeta a ia
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 18.380.149,70 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).

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

Nada que resefar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota B).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Bombay Investment Office,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., D.* Rashmee Thadani Thadani, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 32 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensive de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de
gestién, correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2018, firmando todos y cada uno de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apeliidos constan a continuacion, de lo que doy
fa.

Madrid, 10 de marzo de 2017

El Secretario del Consejo de Administracion
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ANEXO

El presente documente comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambiocs en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2016 de la Sociedad
Bombay Investment Office, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 32 hojas de
pape! timbrado, impresas por una cara, referenciadas con fa numeracion 0M3396620 a OMO396651,
ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad en la diligencta adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 10 de marzo de 2017
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Secretario del Consejo de Administracién



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LLAS CUENTAS ANUALES

Identificacién de la Sociedad: Bombay Investment Office, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A..

NIF: A78920626

Los abajo firmantes, come Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser

incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2008,

El Secretario del Consejo de Administracién
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E D. 2 Rashmee Tﬁg&éni Thadani

El Presidente del Consejo de Administracién
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D. * Meera Ramchand Bhavnani

Consejeros

D. An;ﬁ?aﬁénd Bhavnani

D. # Cristina Ramchand Bhavnani



