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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
Al Consejo de Administracién de Novo Banco Gestion, S.G.1.1.C., S.A.U.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo NB Capital Plus, Fondo de Inversion, que
comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

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

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
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 valoracion de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas
en st conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion 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.€S 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.O.A.C. cor: el niumero 80242 - CiF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de Ia situacién financiera del fondo NB Capital Plus, Fondo de Inversion,
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.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 6 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas, en la que se
indica que de acuerdo con el folleto presentado en la CNMV, la politica de inversion del Fondo,
establece que debera invertir en activos emitidos por emisores con un rating entre BBB+ y BBB-, como
méximo un 25% del patrimonio. Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantiene inversiones por
encima de este porcentaje. A fecha de emision de este Informe no se ha regularizado dicha situacién.
Esta cuestién no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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NB Capital Plus, Fondo de Inversiéon

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

ACTIVO 2016 2015

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido -

Activo corriente 264 210 677,49 300 276 849,62
Deudores 4 483,24 3 288,26
Cartera de inversiones financieras 247 394 386,88 269 955 828,23

Cartera interior 22 542 541,19 41 461 496,47

Valores representativos de deuda 22 542 541,19 41 461 496,47

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito -

Derivados - -
Otros - -
Cartera exterior 225 151 245,01 228 562 993,23
Valores representativos de deuda 225 151 245,01 228 562 993,23

Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva -
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados -
Otros -

Intereses de la cartera de inversion (299 399,32) (68 661,47)

Inversiones morosas, dudosas o en litigio -

Periodificaciones - -
Tesoreria 16 811 807,37 30317 733,13
TOTAL ACTIVO 264 210 677,49 300 276 849,62

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de! balance de situacion al 31 de
diciembre de 2016.
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NB Capital Plus, Fondo de Inversién

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2016

2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

{Acciones propias})

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
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

263 812 337,29

263 812 337,29

299 672 360,40

299 672 360,40

(36 495 840,96)
255 605,03
296 049 995,21

4002 578,01

398 340,20

398 340,20

1152 065,16
255 605,03
296 049 995,21

2214 695,00

604 489,22

604 489,22

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

264 210 677,49

300 276 849,62

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la 1IC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la 1IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

235 426 217,11

235 426 217,11

252 003 196,64

252 003 196,64

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

235 426 217,11

252 003 196,64

— e\
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Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.



NB Capital Plus, Fondo de Inversién

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

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversién Colectiva

Gastos de personal

Oftros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

2016

2015

(1695 827,19)

{1993 010,54)

(1533 037,19)
(139 367,00)

(23 423,00)

(1695 827,19)

(1803 475,00)
(163 952,20)

(25 583,25)

(1 993 010,54)

Ingresos financieros 2 869 375,52 4764 516,28
Gastos financieros (118,00) (410,74)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 2082 582,02 903 416,93
Por operaciones de la cartera interior 273 839,50 15 238,24
Por operaciones de la cartera exterior 1808 742,52 888 178,69
Por operaciones con derivados = -
Otros - -
Diferencias de cambio 191,53 (275,32)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 786 804,21 (1437 170,95)
Deterioros = -
Resultados por operaciones de la cartera interior (109 616,49) 25 576,30
Resultados por operaciones de la cartera exterior 1274 561,76 (1092 470,79)
Resultados por operaciones con derivados (378 141,06) (370 276,46)
Otros - -
Resultado financiero 5738 835,28 4 230 076,20
Resultado antes de impuestos 4 043 008,09 2 237 065,66
Impuesto sobre beneficios (40 430,08) (22 370,66)
RESULTADO DEL EJERCICIO 4002 578,01 2 214 695,00

Mtgtundh €

W

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 2016.



[CR V] '

LE |8 OpeuIuLa) [enue 01919138 |e 8jusIpuodsaLIod 0}aU OlUoWLIed |9 U SOIGLIeD 8p Opejse [op sjuelbejul dued ueuLIo) ‘ejunipe eLOWSL ] US SEJLDSap ‘L) B | mm«oz.wm.._

62' /L€ T18 £9Z

L0°8.S Z00 ¥

(96018 S6¥ 9€)

9102 °p SIqUIdIDIP O LE [€ SOP[eS

(19'821 828 Z0L)
6V 245 GLO €9

10845 200 ¥

(00569 ¥12 2)
10'86 200 ¥

(19'821 818 204)
6 1/GGL0 €9

00569 ¥LZ T

oluowed [8p SQUOIJELIBA SEIIQ)
sos|oquaay
sauoadiosng
sadioiued ued ssuoelad
0191018[8 [8p OpE}NSal |3p ugEedldy
soploouooal sojseb A sosaibul [ejo]

0%'09¢€ Z.9 662

00°569 ¥1Z 2

91'690 251 |

opejsnie op|eg

ov‘09¢ 7.9 662

IejoL

opinquie
ouowned o0

(ejuans
e OpuapiAIq)

00's69 VIZ Z

ol
2P ope)nsay

12'666 690 962 £0°G09 552

12°666 640 962 £0°G09 652

12'S66 60 962 £0°S09 §SZ
salolLivjue SEAIOSAY
sopiosele

op sopeynsay

91690 261 L

sadioped

saloura Jod sajsnfy
oL8l0 op solquied Jod saisnfy

§10Z 9p 21qWI9IAIP 9D LE e SOPIES

0)au oluouijed |9 ua soiquied ap 230} opejs3 (g

10'8.S 200 ¥ SOpIoOUOJ3al SOJSED A S0saIbul 9p [2j0L
- sepueueb A sepipiad @p Bluangd e| e SEIoUaIdJSUel] [B)0]
- sejsiuciaoe A sadiojued e opinguie ojuowied |8 us syuawejdalp sopeindwi sojseb A sosaibul jejo1
10'826 200 v seioueueb A sepipiad ap ejuand €| 8p ope}NSay

sopioouooal soyseb A sosasbul ap opeis3 (v

(soina usa opesalidx3)

91L0Z 2P 24qWiaIdIp op L€ |© OPeUlWId) jenue 01919J3(d [e 9judlpuodsaliod ojau oluowiiied |9 us soiquied ap opejsy

UQISIaAU| 8P OpuO4 ‘snid |eydeD gN

=

A/UAMJ{}A



'GLOZ 9P SIquiBIdIp 3p LE |9 opeulu.S)

|enue oplauafe e ajusipuodsaliod ojsu oluowisied (8 us soiqued ap opelsa |ap ajuelbajul aued UBWIO) ‘ejunipe BLOWSW B| U SEJIOS3P ‘L B | SBJON S

0v°'09€ 2.9 662

(9z'g18 22 SBL)
2€'990 006 €21

o0'seg vizZ ¢

ye'8LY SOE 69¢

VE'8LY SOE 69€

ejol

opinqlye
ouowled ono

{ejuans
e opuaptaIg)

00'S69 ¥1Z2 T 12°566 6¥0 962 £0°S09 §5Z 91690 ZS1 L G102 8p 81quieidip 8p Lg |e sopjeg
B - - - ojucwiied |9p SIUOIDBEA SEIIQ
- - - (9z'218 L¥2 G61) S0S|OqUISaY
h - - 2£'G90 006 €21 sauolodiuosng
sadioiued uod sauopeladQ
(0v's08 2v9 21) = = ov'so8 zra zl olosele |9p ope)nsal |9p ugeolidy
00669 vlz € & . . sopIoou093al sojseb A sosalbul [elo]
0r'508 219 ZL 12'566 6¥0 962 £0°509 SSZ 0.'Z10 1S€ 09 opejsnle oples
N - - . S810.19 10d s3)snly
- - - - 01I8)ID Bp sOIqUIeD Jod s2)snly
0v's08 2¥9 21 12°566 670 962 £0°G09 6SZ 0.°Z10 I5€ 09 ¥10Z 9p 9IqQuIBRIP op L¢E |e sopjes
opIsfe salouejue SEAIBSaY sadionied
|9p opeynsay soa19.133
ap sopejnsay
ojau ojuounsed |9 us soiques ap |ejo) opeis3 (g
00'569 V12 2 SOPIOOU0Ja] SOJSED A S0SaIBWU] 8p [EJOL
- seloueuet A sepipiod ap BJUSND B| B SBIOUISUEL] ()0
- sejsiuoiooe A sadiojued e opinguie oluowiied |8 us sjusweldallp sopelndw sojsel A sosaibul [ejo]
00669 L2 T seppueuel A sepipiad ap ejuano e} ap ope}nsay

soploouodal sojseb A sosaiBul sp opejs3 (v

(souna us opessudxy)

G1L0Z Op 21quWIAIDIP 9p L ¢ | OpEUIWLI) fenue o12191a(d |e ajusipuodsallod 0jou oluowljed [0 us soiquied ap ope}s]

uQIsiaAU] 2q opuo4 ‘snid jeuded gN



NB Capital Plus, Fondo de Inversién

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

NB Capital Plus, Fondo de Inversion, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 27 de febrero de 1989 bajo la denominacién social de Cuentafondo, Fondo
de Inversion Mobiliaria, habiendo pasado por distintas denominaciones hasta adquirir
la actual con fecha 27 de octubre de 2014. Tiene su domicilio social en la calle
Serrano 88, de Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 16 de noviembre de 2006 con
el nimero 3.653, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo de
Inversion 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 la
captacién 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 y administracion del Fondo estd encomendada a Novo Banco Gestion,
S.G.II.C., S.A.U,, sociedad participada al 100% por Novo Activos Financieros
Esparia, S.A., siendo la Entidad Depositaria del Fondo Novo Banco, S.A., Sucursal
en Espana. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracién para el Fondo.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversion,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada

Ley, de la denominacion "Fondo de Inversién Mobiliaria" (F.I.M.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros. |
El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100. \
Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, 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 afio, durante el cual podran continuar operando como M

tales. (g{ 2 / /



NB Capital Plus, Fondo de Inversion

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

o Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo 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 concentracién de inversiones.

o El Fondo 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.

o El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del 2,25%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2016 y 2015 la comision de gestion
ha sido del 0,55%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2016 y 2015 la comision de depositaria ha sido del
0,05%.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad Gestora no aplica a los participes del
Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe
de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Fondo no percibié devoluciones
de comisiones de otras sociedades gestoras por las inversiones realizadas en
Fondos de Inversidn gestionadas por estas Ultimas.

b)  Gestidn del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcién de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folieto registrado y a disposicion del publico en el registro \/

correspondiente de la C.N.M.V.
SN
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NB Capital Plus, Fondo de Inversién

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

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los 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
los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo
tenga en cartera.

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

. Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

® Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, 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
exposicidn 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 Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, 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 aprobacioén por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas



NB Capital Plus, Fondo de Inversion

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

b)

d)

Principios contables

Para la elaboraci6n de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificaciéon recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ningln principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

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 Gestora 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 patrimonio neto, ademas de las cifras del
gjercicio 2016, las correspondientes al ejercicio anterior.

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

Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién 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 las hubiera. Aun
cuando estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liguidativo del Fondo 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 los documentos que componen estas cuentas anuales, el 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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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

3. 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 elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

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

c) Deudores

La valoracién 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 transaccidn que les sean directamente
atribuibles.

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

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

d) 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
determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

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

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

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

° Depositos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo 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
inversioén a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funciéon del valor liquidativo o valor de
cotizacién del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversidén 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. /ﬂ?é LL_{

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 valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas

modificaciones. 6 9 //
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

f)

9)

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,
sustanciaimente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adquisicion vy cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion 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 interes efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion 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 contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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 “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segln 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 valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

h)

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 “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”, 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.

Valor liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del calcuio del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de la CN.M.V., y
sucesivas modificaciones.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depésito cedido registrdndose en el capitulo correspondiente del 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 operacion.

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”, seglin éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen derivados en cartera. f'\? 1/1’(
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

)

k)

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas coma 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.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance de situacién del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestidon del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el numero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance de
situacién del Fondo.

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
Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

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 sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

4. Deudores

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

2016 2015
Administraciones Publicas deudoras 4 483,24 3 288,26
4 483,24 3 288,26

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2016 recoge
las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario al cierre del
ejercicio correspondiente.

5. Acreedores

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

2016 2015
Administraciones Puablicas acreedoras 41 046,52 24 054 17
Comisiones de gestiéon y de depositaria 134 251,06 164 056,07
Acreedores por reembolsos 205113,88 413 155,19
Otros 17 928,74 13 223,79

398 340,20 604 489,22

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

2016 2015
Otras retenciones 616,44 1 683,51
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 40 430,08 22 370,66
41 046,52 24 054,17

El capitulo de “Acreedores - Comisiones de gestion y depositaria” al 31 de diciembre de
2016y 2015, recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, respectivamente.

El capitulo de "Acreedores por reembolsos” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge,
principalmente, el importe pendiente de pago de acreedores por reembolsos los cuales
fueron liquidados los primeros dias del ejercicio siguiente.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2016 y 2015, recoge,
principalmente, el importe pendiente de pago por gastos de auditoria al cierre del ejercicio

correspondients, respectivamente. (7
) W
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2016

y 2015 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda

Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Intereses de la cartera de inversién

2016

22 542 541,19

2015

41 461 496,47

22 542 541,19

225 151 245,01

41 461 496,47

228 562 993,23

225 151 245,01

(299 399,32)

228 562 993,23
{68 661,47)

247 394 386,88

269 955 828,23

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Novo Banco, S.A., Sucursal en

Espafia.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el desglose de la cartera es tal y como sigue:

Al 31 de diciembre de 2016

Cartera interior
Valores representativos de deuda

Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Al 31 de diciembre de 2015

Cartera interior
Valores representativos de deuda

Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Valoracién Valor Minusvalias/
inicial razonable Plusvalias
21 883 007,04 22 542 541,19 659 534,15
223 119 007,47 225 151 245,01 2 032 237,54
245 002 014,51 247 693 786,20 2 691 771,69
Valoracion Valor Minusvalias/
inicial razonable Plusvalias
40 806 593,18 41 461 496,47 654 903,29
226 158 056,72 228 562 993,23 2 404 936,51
266 964 649,90 270 024 489,70 3 059 839,80

= Nﬂ M/
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
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La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

Afios
Al 31 de diciembre de 2016 2017 2018 2019 posteriores Total
Valores representativos de deuda 937403380 _41216739,41 91199784,37 10590322862 247 693 786,20

9374 033,80 4121673941 91199784,37 105903 228,62 247 693 786,20
L e

Afios
Al 31 de diciembre de 2015 2016 2017 2018 posteriores Total

Valores representativos de deuda 4769440545 63582963,04 89164 144,39 69582 976,82 270 024 489,70

47 694 405,45 63 582963,04 89 164 144,39 69 582 976,82 270 024 489,70
I I ———

De acuerdo con el folleto presentado en la C.N.M.V., la politica de inversién del Fondo,
establece que debera invertir en activos emitidos por emisores con un rating entre BBB+ y
BBB-, como maximo un 25% del patrimonio. Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantiene
inversiones en dichos activos por encima de dicho porcentaje. A fecha de formulacion de
las presentes cuentas anuales no se ha regularizado dicha situacion.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saldo de este epigrafe del balance de situacién
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el
Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de 0,10% durante ambos
gjercicios.

8. Patrimonio atribuido a participes
Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus

propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

2016 2015
Patrimonio atribuido a participes 263 812 337,29 299 672 360,40
Namero de participaciones emitidas 139 331,65 160 610,98
Valor liquidativo por participacion 1 893,41 1 865,83
Numero de participes 6 780 7 839

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2016 y 2015 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
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El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen participaciones significativas.
9. Otras cuentas de orden

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

2016 2015

Otros — Nominal de depdsito de valores 235 426 217,11 252 003 196,64

235 426 217,11 252 003 196,64

10. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2016, el régimen fiscal del Fondo 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 ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de participes 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 limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacién de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

Ei capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable. No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes
de impuestos del ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

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 el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las

autoridades fiscales.
e T
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11. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Los informes periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
Y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la protecciéon del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015, ascienden a 10.000 euros y
11.000 euros, respectivamente.

TR Y
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Informe de gestion del ejercicio 2016

INFORME DE GESTION-ANUAL 2016

Durante el ejercicio 2016, El Banco central de Inglaterra (BoE) fue, sin duda, uno de los
grandes protagonistas de este afio con su actuacién ante la salida del Reino Unido de la
U.E, midiendo bien los tiempos y las acciones. Aunque el Brexit tuvo un gran impacto en
los mercados, por el momento, no parecia que el Reino Unido tuviera intencion en el corto
plazo de poner en marcha su proceso de salida.

Durante la primera parte del 2016, los datos macroecondémicos sugerian para el final de
afo, una reactivacion de la economia americana, las tasas de crecimiento en Europa eran
aceptables y se producia una estabilizacién parcial en economias emergentes. El
comportamiento del ciclo econémico europeo durante este ejercicio ha ido mejorado de
manera moderada. Las economias alemana y francesa evolucionaron de forma mas
placentera aunque por razones bien distintas; Alemania consiguié un superavit fiscal
(+1,20% s/PIB), y Francia vio reducida su tasa de paro por debajo del 10% por primera vez
desde el afio 2012.

El BCE también afrontaba un afio convulso pasando de las presiones para que hiciera mas,
durante una parte relevante del afo, (“helicopter money”) a especularse con su potencial
estrategia de salida a final del mismo.

En marzo, el BCE redujo el tipo oficial hasta 0% (-5 p.b.) a la vez que recortaban el tipo de
depésito hasta -0,40% (-10 p.b) y rebajaban la facilidad marginal de crédito hasta 0,25% (-
5 p.b). Ademas, aumentd las compras mensuales de activos hasta 80 mm € (+20 mm €)
ampliandolas a deuda corporativa emitida en euros y por empresas radicadas en la UEM
no pertenecientes a grupos bancarios, mientras que se recuperaban las operaciones
TLTRO. Y finaliza el afio garantizado su “generosidad” pero con unos niveles algo menores
de lo esperado, mientras que solucionaba los problemas de escasez de activos comprables
en algunos ambitos mediante la autorizacién de adquisiciones por debajo del -0,40% de la
facilidad de depédsito. Una estrategia que consentia el repunte de las pendientes de las
curvas, mientras Draghi negaba que este paso fuera asimilable al “tapering” o que dicha
opcidn se hubiera discutido en el Consejo.

La Reserva Federal terminaba el afio con un sesgo menos generoso después de los
numerosos obstaculos vividos durante el afio para dar continuidad a la normalizacién de
su politica monetaria.

Primero fue el fuerte episodio de volatilidad e incertidumbre de comienzos de afio (enero,
febrero) para después venir el “Brexit” (junio).

Segundo, por mantener una actitud esencialmente prudente ante las elecciones
americanas. De hecho, durante gran parte del afio 2016 el discurso de la Reserva Federal
tuvo siempre presente los riesgos y se habian convertido en algo habitual los ajustes a la
baja de sus perspectivas macroeconémicas y de tipos.
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Japén fue otro de los protagonistas del 2016. Acaparaba importancia para empujar el
languido crecimiento y el dudoso futuro de su inflacion. Las autoridades politicas lanzaban
en julio un nuevo plan de estimulos que, finalmente, superaba las previsiones al situarse
en 28 bill. ¥ teniendo en cuenta la colaboracion privada. Por su parte, el Banco central
Japonés en medio de un debate intenso y un Consejo dividido, optd por adentrarse en el
terreno de los tipos negativos al situarlos en -0,10% en enero, pero limitando su aplicacién
a los depdsitos de la entidades en el banco central. Sorprendia al comunicar que la base
monetaria ya no serd el aspecto sobre el que pivotaran los estimulos de su politica, pues
pasaria a ser una herramienta intermedia en una nueva fase de actuacion regida por dos
puntos: el control de la curva de tipos y el compromiso con que la inflacién rebase la meta
del 2%.

Asi, termina un afio muy intenso, con mucho trabajo para los bancos centrales y con
momentos de elevada incertidumbre para los inversores. Sin duda, habria que resaltar que
lo mejor de este afio fue que se mostrara interés por el “helicptero de dinero” ante las
dificultades que se avecinaban.

Evolucion de los mercados

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién 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.
Gastos de I+D y Medioambiente

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

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

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

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 sefialen

en la memoria.
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Formulacidn de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Novo Banco Gestion, SGIIC, S.A., en fecha 30 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 de NB Capital Plus, Fondo de Inversion, las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016, Cuenta de pérdidas y ganancias y
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016.

¢) Informe de gestion del ejercicio 2016.
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