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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Xabek Investment, S.1.C.A.V., S.A., que
comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Xabek
Investment, S.I.C.A.V., S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccidon material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos 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 la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 32
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - C!F: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Xabek Investment, S.I.C.A.V.,
S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

useCoopers Auditores, S.L.

AUDITORE=S

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

6 de abril de 2017 Ao 2017 e 01/17/25301
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Infarme de auditoria de cuentas sujeto
ala normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional



CLASE 82

Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

OM9485367

ACTIVO 2016 2015
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -
Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario v enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 3 099 129,99 6 064 144,42
Deudcres 28 369,18 39 621,94
Cartera de inversiones financieras 2410729,33 5504 200,37
Cartera interior - 2315 786,82
Valores representativos de deuda - 1249 509,78
Instrumentos de patrimonio - 315 088,88
Instituciones de [nversion Colectiva = 4
Depositos en Entidades de Crédito = 751188,16
Derivados = -
Otros = =
Cartera exterior 2410 729,33 3183 898,19
Valares representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 1509 336,18 2916 751,74
Institucicnes de Inversion Colectiva 901 393,15 267 146,45
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Ctros - -
Intereses de la cartera de inversion - 4 515,36
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones - -
Tesoreria 660 031,48 520 322,11
TOTAL ACTIVO 3099 129,99 6 064 144,42

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2016.



CLASE 87 DE EURO

Xabek Investment, S.1.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

OM3485368

PATRIMONIOQ Y PASIVO 2016 2015
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 3089 240,52 6 048 834,46
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas 3089 240,52 6 048 834,46
Capital 6 726 345,00 6 726 345,00
Participes - z
Prima de emision 304 634,97 305 923,03
Reservas 772 782,75 517 611,20

(Acciones propias)

Resuitados de ejercicios anteriores
Otras aportacicnes de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

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

Pasiva no carriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

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

{4911 792,76)

197 270,56

9 889,47

9 889,47

(1756 216,32)

255 171,55

15 309,96

15 309,96

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

3099 129,99

6 064 144,42

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisas por operaciones certas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstame per la IIC
Valores aportados comao garantia por la I!1C
Valcres recibidos en garantia por la 1iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

17 273 655,00

17 273 655,00

17 273 655,00

17 273 655,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

17 273 655,00

17 273 655,00

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacian al 31 de

diciembre de 2016.
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Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

OMS4853689

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

diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2016 2015
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva -
Gastos de personal -
Otros gastos de explotacion (47 157,94) 61 118,76)
Comision de gestién (19977,42) (31 200,84)
Comisién de depositario (3995,25) (6 240,10}
Ingreso/gasto por compensacion compartimento = -
Otros (23 185,27) (23 677.82)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
Resultado de explotacion (47 157,94) (61 118,76)
Ingresos financieros 78 555,62 104 149,75
Gastos financieros - (3,71}
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 156 956,96 (311 188,24)
Por operaciones de la cartera interior 169 732,12 (132 801,27)
Por operaciones de la cartera exterior (12 775,16) (178 286,97)
Por operaciones con derivados = -
Otros =
Diferencias de cambio 65 122,78 63 212,03
Deterioro y resuftado por enajenaciones de instrumentos financieros (54 089,48) 462 826,27
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (184 381,71) 36 447,44
Resultados por operaciones de la cartera exterior 130 292,23 396 200,29
Resultados por operaciones con derivados - 30 178,54
Otros <
Resultado financiero 246 545,88 318 996,10
Resultado antes de impuestos 199 387,94 257 877,34
Impuesto sobre beneficics (2 117,38) (2 705,79)
RESULTADO DEL EJERCICIO 197 270,56 255 171,55

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 82

Xabek Investment, S..C.AV,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Xabek Investment, S.1.C.AV.,, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 9 de febrero de 2011. Tiene su domicilio social en C/ Maria de Molina 4,
Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital
Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 22 de
marzo de 2011 con el nimero 3.685, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion
de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a UBS
Gestion, 5.G.1I.C,, S.AU,, sociedad participada al 100% por UBS Europe SE, Sucursal
en Espana. Durante el ejercicio 2016, la Entidad Depositaria de los valores de la
Sociedad fue UBS Bank, S.A.U. hasta el 23 de diciembre de 2016, fecha a partir de la
cual paso a ser la Entidad Depositaria de la Sociedad UBS Europe SE, Sucursal en
Espana. Esta Ultima entidad anteriormente se ha denominado UBS Deutschland AG
Sucursal en Esparia, procediendo la C.N.M.V. a inscribir el cambio de denominacion por
la definitiva con fecha 10 de enero de 2017. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracién para la
Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

La sustitucion de Entidad Depositaria es fruto del proceso de reestructuracion del
Grupo UBS, que ha dado lugar a las siguientes operaciones societarias:

i) Fusion transfronteriza intracomunitaria entre UBS Bank, S.A.U. y UBS
Deutschland AG (ambas entidades pertenecientes al Grupo UBS), habiéndose
integrado las mismas en una sociedad anénima europea de nueva creacion,
denominada UBS Europe SE y que ha supuesto la extincion de la entidad UBS
Bank, S.A.U.



CLASE 82

OM9485373

RRCrarer

Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2)

Creacion de UBS Europe SE, Sucursal en Espafa, entidad de crédito inscrita en el
registro de Entidades Depositarias de la CNMV con el niumero 239. UBS Europe
SE, Sucursal en Espafia ha sucedido a UBS Bank S.A.U. en todas sus actividades,
incluyendo sus actividades como Entidad Depositaria de Instituciones de Inversion
Colectiva.

La Sociedad estd sometida a la normativa legai especifica de las Sociedades de Inversion
de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversidn
Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

El capital minimo desembolsado deberd situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley
o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capitai o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

Las acciones representativas del capital estatutario méaximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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 ios mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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CLASE 82

Xabek investment, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

o La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de los saldos diarios de su patrimonio, que debe
materializarse en efectivo, en las cuentas de efectivo a la vista en el depositario,
asi como, en los repos sobre deuda publica a un dia contratados con el
depositario.

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2016 y 2015 la comisién
de gestion ha sido del 0,50%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre el
patrimonio custodiado. En los ejercicios 2016 y 2015 la comision de depositaria ha sido
del 0,10%.

Ademas, a partir del 1 de abril de 2016, la Sociedad tiene suscrito con la Entidad
Depositaria UBS Europe SE, Sucursal en Espafa, un acuerdo por el cual se establece
una remuneracion a la entidad depositaria calculada sobre las anotaciones en
derivados. Durante el periodo comprendido entre el 1 de abril y 31 de diciembre de
2016, esta comision sobre derivados ha sido de 10,00 euros por anotacion.

b) Gestidn del riesgo

La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcidn de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesta son ios siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en ios
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de
interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de !os titulos que la Sociedad tenga
en cartera.
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CLASE 8:

Xabek Investment, S.I.C.AV,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

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

. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aguel qgue puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanaos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta de
Accionistas de la Sociedad, si bien ios Administradores estiman gue seran aprobadas sin
modificaciones significativas.

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en ia Circular 3/2008 de |a
C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la
Nota 4. No existe ningln principio contable de aplicacién obligatoria que, siendo
significativo su efecto sobre estas cuentas anuaies, se haya dejado de aplicar.
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CLASE 8°

Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

C) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimenio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2016, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015.

d) Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segtn lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccién de errores

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

En cuaiquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producido
en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2016 y 2015.

Las cifras contenidas en ios documentos que componen estas cuentas anuales, ef balance de
situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y
esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3.  Propuesta y aprobacién de distribucién de resultados

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2016, por el Consejo de
Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2015, es la siguiente:

2016 2015
Base de repario
Resultado del ejercicio 197 270,56 255 171,55
197 270,56 255 171,55
Propuesta de distribucién
Reserva legal 19727,06 25517,15
Reserva voluntaria 177 543,50 229 654,40
197 270,56 255 171,55

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas significativos

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

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

b) Principio del devengo

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

Q) Deudores
La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,

es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
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d)

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

. Valores representativos de deuda: vaiores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

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

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

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.
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) Depdsitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria”.

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

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

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora
establece un modelo de valoracion en funcién de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se
daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e) Adquisicion y cesidn temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en
el epigrafe de "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por
el vaior razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en e! valor razonable de
estos activos se refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las
diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y
resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera interior o

exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del
activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el
momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.
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Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
deposito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente def epigrafe de
"Deudores” del activo en el balance de situacion.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen en la cartera operaciones de derivados.

) Moneda extranjera

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

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

) Acciones propias y Prima de emisidn

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.
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Las diferencias positivas o negativas que se producen entre |a contraprestacion recibida
en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o
previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emisién” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado, en
Cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se
estabiece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital
inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas
sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por
debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los limites y
condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
teorico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con
los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguin caso y solo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo def valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se registran
en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Administraciones Publicas deudoras 28 359,18 38 764,18
Otros 857,76
28 369,18 39621,94

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se
desglosa tal y como sigue:

2016 2015
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 16 664,50 31 925,30
Retenciones de ejercicios anteriores 11 704,68 6 838,88
28 369,18 38 764,18

. Acreedores

Ei desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente;

2016 2015
Administraciones Pdblicas acreedoras 2 117,38 2 705,79
Otros 7 772,09 12 604,17
9 889,47 15 309,96

El capitulo de "Administraciones Piblicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio.
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Ei capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion, depositaria y gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2016y 2015 se muestra a continuacion:

2016 2015

Cartera interior - 2 315 786,82
Valores representativos de deuda - 1249 509,78
instrumentos de patrimonio - 315 088,88
Depdsitos en Entidades de Crédito - 751 188,16
Cartera exterior 2410729,33 3 183 898,19
Instrumentos de patrimonio 1509 336,18 2916 751,74
instituciones de Inversion Colectiva 901 393,15 267 146,45
Intereses de la cartera de inversién - 4 515,36
2410729,33 5504 200,37

En los Anexos |y I adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los tftulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran deposrcados en UBS Europe SE, Sucursal en Espana y
UBS Bank, S.A.U., respectivamente, excepto los depdsitos en otras entidades financieras
distintas del DepOSItar o al 31 de diciembre de 2015..

8.  Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saldo de este epigrafe del balance de situacion adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sooedad en el

Depositario, remuneradas a un tipo de interés que ha sido durante cada uno de dichos
ejercicios del Eonia menos 0,5%.

13
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El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversiéon Colectiva, establece en su articulo
38 que ninguna Sociedad podra tener invertida en depésitos emitidos o avalados por un
mismo emisor mas del 20% de su patrimonio. Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad
mantiene cuentas a la vista en el Depositario que superan el 20% del patrimonio, habiéndose
regularizado dicha situacion el 25 de enero de 2017.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2016y 2015 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2015 acciones Otros 2016

Capita! inicial 2 400 000,60 - - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 4 326 345,00 - - 4 326 345,00
6 726 345,00 - - 6 726 345,00

Operaciones con

2014 acciones Otros 2015

Capital inicial 2 400 000,00 - - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 4 326 345,00 - - 4 326 345,00
6 726 345,00 - - 6 726 345,00

El capital social inicial esta representado por 480.000 acciones de 5,00 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 25 de marzo de 2011 fas acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursétil, sistema organizado de negociacién de
valores autorizado por acuerdo del Consejo de Ministros de fecha 30 de diciembre de
2005.

El capital estatutario méximo se establece en 24.000.000,00 euros representado por
4.800.000 acciones de 5,00 euros nominales cada una.
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b) Reservas

El movimiento de las reservas durante los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a
continuacién:

Distribucién
2015 resultados de 2015 Otros 2016
Reserva fegal 79 497,77 25517,15 - 105 014,92
Reserva voluntaria 438 113,43 229 654,40 - 667 767,83
517 611,20 255 171,55 - 772 782,75

Distribucién
2014 resultados dz 2014 Ctros 2015
Reserva legal 57 289,63 22 208,14 - 79 497,77
Reserva voluntaria 238 240,15 199 873,28 - 438 113,43
295 529,78 222 081,42 - 517 611,20

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio del
ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, ai menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de
que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con
beneficios futuros.

Q) Acciones propias

Ei movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2016 y 2015,
ha sido el siguiente:

2016 2015
Saldo al 1 de enero (1756 216,32) (2 317 059,08)
Entradas (3 155 582,12) (42,59)
Salidas 5,68 560 885,35
Saldo al 31 de diciembre (4911 792,76) (1756 216,32)

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad mantenia 865.240 y 323.137 acciones
propias en cartera, respectivamente.
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d) Valor tedrico

Et valor teorico de las acciones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido de Ia
siguiente forma:

2016 2015
Patrimonio atribuido a accionistas 3089 240,52 6 048 834,46
NGmero de acciones en circulacion 480 029 1022132
Valor tedrico por accion 0,44 5,92
Ndmero de accionistas 122 126

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2016y 2015, un accionista, persona fisica, posee acciones
que representan el 99,97% vy el 99,99% de la cifra de capital en circulacién, por lo que
al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se considera participacion
significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones
de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Otras cuentas de orden

Ei desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Capital nominral no suscrite ni en circulacion 17 273 655,00 17 273 655,00
17 273 655,00 17 273 655,00
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11.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2016, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto
Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el &mbito tributario
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia
social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el numero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley
27/2014 establece para el ejercicio 2016 una limitacién del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la totalidad
de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el gjercicio. No existen diferencias significativas entre el resultado contable
antes de impuestos del gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los
que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro afos. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeta
de los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional
tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final sequnda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas
de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la informacion a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago a proveedores
en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la Resolucién de 29 de
enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, ei detalle del periodo
medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2016 y 2015 por la Sociedad
es el siguiente:

2016 2015
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 10,27 5,39
Ratio de operaciones pagadas 10,27 5,39
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Importe Importe
(euros) (euros)

Total de pagos realizados 3912410 44 422,82
Total de pagos pendientes -

13. Otra informacioén

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y
a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular
4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, si las hubiera.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesorerfa” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y
gue por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente v la seguridad y salud del
trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016
(Expresada en euros)

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015, ascienden a 2 miles de euros, en
ambos casos.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo
de garantfa.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2016, se compone de
tres hombres y una mujer.

Al 31 de diciembre de 2016, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a
los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de
interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades de
Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos indicar
que la misma no es de aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las situaciones
contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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Xabek Investment, S..C.AV,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Durante el dltimo trimestre del afo, quizé lo més inesperado ha sido el resultado de las
elecciones en EE.UU. con repercusiones en todos los activos financieros. Pero si sorprendente
fue el giro politico, mas aun lo fue la reaccién de los mercados, que rapidamente se
centraron en las implicaciones potencialmente positivas de una politica fiscal expansiva e
ignoraron los temores previos a un agresivo proteccionismo comercial.

Los principales bancos centrales se reunieron durante el mes de diciembre, confirmando la
divergencia de la politica monetaria de EE.UU. con el resto de paises desarrollados. A pesar
de elevar su tipo de referencia en un cuarto de punto, la Reserva Federal transmitié un
convincente mensaje de prudencia y gradualidad en las subidas de tipos, lo que permitié que
se estabilizaran las rentabilidades de los bonos gubernamentales tras el violento salto de
noviembre. EI BCE por su parte prorrogo hasta final de 2017 su programa de compra de
activos, lo que contribuy® a que el euro se debilitara otro 2% frente al délar estadounidense.

Los movimientos de las divisas y de las curvas de tipos volvieron a marcar el paso de los
distintos mercados. La positiva evolucion de los indicadores econdmicos y empresariales
siguié impulsando los activos de riesgo. Mientras que las acciones de EE.UU. se revalorizaron
un 3,25% en el trimestre, las de la Zona Euro se dispararon un 9,60%, permitiendo que la
mayoria de indices acabaran el afio con retornos totales modestamente positivos. La bolsa
japonesa también recuper6 casi un 14,80% en tanto que las bolsas emergentes siguieron
lastradas por la debilidad de sus monedas y por la incertidumbre sobre la politica comercial
de la proxima administracion norteamericana. No obstante, pese a las caidas del dltimo
trimestre del afo cierran el afio con retornos del 8,58%.

Los mercados de renta fija sufrieron el impacto més severo del cambio de expectativas, con
un fuerte despiazamiento al alza de las curvas de tipos, en especial en EE.UU. La mayor
estabilidad del mes de diciembre de la deuda publica propici6 que los bonos corporativos y
emergentes recogieran algo de ganancias, terminando 2016 con rentabilidades notables en
todos los segmentos.

Cerramos un afo de fos mas complicados en lo que a gestidn se refiere. Alguno de los
aspectos mas representativos del eiercicio 2016:

Recorride sorprendente de los mercados de renta variable. Cafdas que llegaron a alcanzar el
20% en el mercado Europeo a mediados del mes de febrero. Continuas idas y venidas para
acabar el afo en maximos en EE.UU. con rentabilidades positivas del 9,54%. Los emergentes
pudieron mantener las fuertes subidas del sequndo y tercer trimestre, cerrando el afo con
retornos del 8,58%. En Europa sin embargo, pese al buen final de afio las principales plazas
cerraron practicamente planas. Destacar el mejor comportamiento de pequefias companias,
sesgo value y ciclicas.
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Informe de gestion del ejercicio 2016

Punto de inflexion en los mercados de renta fija. Tras un muy buen comportamiento en la
primera parte del afio, donde se llegé a rentabilidades negativas en un elevado porcentaje de
emisiones globales, la caida de precios desde los minimos de julio ha sido importante. La
actuacion de ios bancos centrales y las mejores expectativas de crecimiento e inflacion,
impulsaron las tires de los bonos. Todo ello, permitio cerrar el afio con rentabilidades
positivas en todas las clases de activo. Destacando la renta fija soberana europea a largo
plazo y los bonos corporativos, que alcanzan en el afo rentabilidades superiores al 4.5%. Por
su parte, los activos mas arriesgados de renta fija (bonos emergentes y de baja calidad
crediticia) logran retornos cercanos o incluso superiores al 10%, como es el caso de los bonos
de baja calidad crediticia americanos.

Fin de ciclo en las politicas monetarias por parte de los bancos centrales. La Reserva Federal
ha comenzado a subir los tipos de interés y en Europa el BCE ha lanzado mensajes
anunciando que los tipos de interés bajos tienen una fecha de finalizacion y que la recompra
de activos ira disminuyendo su volumen.

Petréleo frena su caida libre. Hace relativamente poco estdbamos hablando de un barril a
1209 y en pocos meses llegamos a estar en 27$. La mejora de los datos macro/micro y los
acuerdos por parte de los paises productores han permitido una estabilizaciéon en torno a 50.

Riesgos geopoliticos sorprendentes. Siempre han tenido un impacto importante, pero una
cosa es un atentado, una guerra y otra bien distinta es lo vivido este afio en los mercados
desarrollados. Poca gente podria intuir el devenir que tendrian el Brexit o las elecciones
americanas.

Arranca 2017 con la perspectiva de una mejora moderada de los fundamentales econdmicos
y empresariales que, sin embargo, corre el riesgo de ser empafnada por decisiones politicas de
resultado incierto que solo pueden ser amortiguadas con una extensa diversificacion por
mercados y activos, mas importante que nunca. En tanto que el préximo gobierno de EE.UU.
evite caer en politicas proteccionistas, el mayor crecimiento econémico se traducird en un
aumento sustancial de los beneficios empresariales que deberfan de seguir apoyando a las
acciones y bonos corporativos, mientras los bancos centrales normalizan sus politicas con
extrema cautela.

El patrimonio de la Sociedad a cierre del ejercicio era de 3.089.240,52 euros, lo que supone
una disminucion de 2.959.593,54 euros respecto al ejercicio anterior. El niimero de
accionistas es de 122, disminuyendo en 4 accionistas respecto al ejercicio anterior.

Al final del ejercicio la cartera estaba invertida aproximadamente en un 57,92% en renta
variable.
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Las mayores inversiones en gestoras de IICs a cierre del ejercicio se encontraban en UBS -
Global Asset Management (23,59%), Polar Capita! LLP (5,59%), siendo la inversién en
Instituciones de Inversién Colectiva de un 29,19%.

Al 31 de diciembre de 2016 la lIC no tenia inversiones integradas dentro del articulo 48.1 ]
del RIIC.

Al 31 de diciembre de 2016 la lIC no tenia inversiones en productos estructurados.

Al 31 de diciembre de 2016 la IIC no tenia inversiones dudosas, morosas o en litigio.

Gastos de +D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2016 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2016 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las
Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2016, la Sociedad no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido. El
numero de dias del periodo pedio de pago correspondiente al ejercicio 2016, se encuentra
desglosado en la memoria adjunta.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo
del pasado ejercicio 2016, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién
de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, reguladora de las
Instituciones de Inversién Coiectiva y a la Orden del Ministerio de Economfa y Hacienda de 6
de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Colectiva
de Capital Variable. En la memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha
tenido lugar durante el ejercicio 2016.
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Xabek Investment, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2016

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecuciéon de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional de
acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta
dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2016
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2016 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen en
la memoria.



Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Xabek Investment, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 23 de marzo de
2017, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y
el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016, las cuales
vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han
sido extendidos en papel timbrado del Estadc, con numeracion correlativa e impresos por
una cara, conforme a continuacion se detalla;

Ejemplar Documento Nimero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del CM9485367 al 0M9485394

Informe de Gestidn Del OM9485395 al 0M9485398
FIRMANTES:
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D. MAURIZIO CARLOTTI D?. SARATARA-BLANCO BRAVO

Presidente y Consejero Delegado Consejera

. :.:,,a"“"“/
J—
D. EDUARE\O)\LMQUE DELGADO D. BELTRAN USERA MAGDALENA

Consejero J \‘Q Consejero



Xabek Investment, S.I.C.A.V,, S.A.

Declaracién Negativa acerca de la informacién medioambiental en las cuentas anuales

Los abajo firmantes, como Administradores de la sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida de
naturaleza medioambiental que deba ser incluida en la memoria, de acuerdo a las
indicaciones de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007 de
16 de noviembre).
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D. MAURIZIO CARLOTTI l D SARA MARIA BLANCO BRAVO
Presidente y Consejero Delegado Consejera

D. EDUARDD LUQUE DELGADO D. BELTRAN USERA MAGDALENA
Consejero “\ . Consejero
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