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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Almabeni Financiera, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., que comprenden el balance de situacién al 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 relacién 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 Almabeni
Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., de conformidad con el marco normativo
de informaci6n 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 preparacién de
cuentas anuales libres de incorrecciéon 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 Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asf 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 formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinioén sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacién de la presentacion 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 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.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en el R.O.A.C. can el nimero §0242 - CIF: 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 Almabeni Financiera, Sociedad
de Inversién de Capital Variable, S.A., al 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacién 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 informacion
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 verificacion del informe de gestion 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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

Pedro Collantes Morales
PR\CEWATERHOUSECOOPERS
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CLASE 8

Almabeni Financiera, Socied

ad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016

(Expresados en euros)

0M9859182

ACTIVO

2016

2015

Activo no corriente
Inmovitizado intangible

inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

31 859 669,64
105 418,36

25 267 970,37

30 837 990,07
316 759,48

19 066 279,52

10 292 864,42 7 441 737,23
1623 309,95 1999 346,69
710 951,92 593 816,41
855 717,18 848 511,54

7 102 885,37 4 000 062,59

14 910 198,67

11 516 955,27

Valores representativos de deuda 2 653 517,51 3724 908,42
Instrumentos de patrimonio 5089 307,11 4 195 927,68
Instituciones de Inversion Colectiva 7 163 418,20 3596 119,17
Depositos en Entidades de Crédito = -
Derivados 3 955,85 -
Otros -
Intereses de la cartera de inversion 64 907,28 107 587,02
inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -
Tesoreria 6 486 280,91 11 454 951,07
TOTAL ACTIVO 31 859 669,64 30 837 990,07

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situ

diciembre de 2016.

acion al 31 de



CLASE 8.

OM9859183

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Balance de situacién al 31 de diciembre de 2016
(Expresados en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2016

2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emisién
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio
(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

31706 416,69

31706 416,69

30 792 552,58

30 792 552,58

41113 254,00
2817 721,77

12 348 726,03
(25 487 153,53)

913 868,42

153 252,95

140 813,25

12 439,70

41113 254,00

2 817 696,01
12 345 439,65
(25 487 123,46)

3 286,38

45 437,49

45 437,49

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

31 859 669,64

30 837 990,07

CUENTAS DE ORDEN 2016 2015

Cuentas de compromiso 1716 916,40 134 280,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 1116 544,70 134 280,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 600 371,70 -

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IC
Valores aportados como garantia por la I1C
Valores recibidos en garantia por la liIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

18 886 746,00

18 886 746,00

18 886 746,00

18 886 746,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

20 603 662,40

19 021 026,00

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.



CLASE 87

OM9859184

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

de diciembre de 2016
(Expresadas en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

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

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resuitados por enajenaciones de inmavilizado

Resultado de explotacion

2016 2015
- 15,34

(179 528,65) (143 176,88)
(123 682,38) (87 314,68)
(30 920,65) (31 517,02)
(24 925,62) (24 345,18)

(179 528,65)

(143 161,54)

Ingresos financieros 384 566,31 207 035,80
Gastos financieros (18 948,17) (3 668,59)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 732 460,53 (387 257,37)
Por operaciones de |a cartera interior (24 737,58) 601 560,63
Por operaciones de la cartera exterior 738 700,76 (988 818,00)
Por operaciones con derivados 18 497,35 -
Otros - E
Diferencias de cambio 5 875,19 (47 877,53)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (1.325,82) 378 248,81
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 55 189,90 (670 659,48)
Resuitados por operaciones de la cartera exterior (88 107,84) 993 702,79
Resultados por operaciones con derivados 31592,12 55 205,50
Otros - -
Resultado financiero 1102 628,04 146 481,12
Resultado antes de impuestos 923 099,39 3 319,58
Impuesto sobre beneficios (9 230,97) (33,20)
RESULTADO DEL EJERCICIO 913 868,42 3 286,38

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.
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OM3859187

CLASE 8.

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

1.  Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., en lo sucesivo
la Sociedad, fue constituida en Benidorm el 22 de marzo de 2005. Tiene su domicilio
social en C/José Ortega Y Gasset 29, 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 5 de agosto de 2005 con el nimero 3.126, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion 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 la
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 funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Popular Gestion Privada, S.G.1.1.C., S.A., sociedad participada al 100% por Popular
Banca Privada, S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafa Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

Desde el 2 de octubre de 2015 se delegd parte de la gestion de la Sociedad en March
Gestion de Fondos, S.G.LI.C., S.A.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal 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 Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

° Cambio de forma automdtica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacion "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S.LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.)."



OM3859188

CLASE 8.

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

o 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 capital 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 afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.

o Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los érganos
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.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las
Entidades legaimente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

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

° La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si
el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

. 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.
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CLASE 87

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Desde el 22 de octubre de 2015 y
durante el ejercicio 2016, la comisién de gestién ha sido del 0,40% y 0,35%. Desde
el 1 de enero de 2015 y hasta el 22 de octubre de 2015, la comision de gestion habia
sido del 0,25% sobre el patrimonio y del 2,5% siempre que los beneficios alcanzaran
el 2% anual en cuyo caso se aplicaria sobre los beneficios que superaran ese 2% y
en el caso de que superasen el que los resultados positivos supongan una variacion
del 4% el tipo de interés aplicable seria del 4%.

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%.

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad no ha generado derecho a la retrocesion de
comisiones por inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por
entidades no pertenecientes al Grupo Banco Popular.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha recibido 15,34 euros correspondientes a la
devolucién de las comisiones de gestion devengadas por las Instituciones de
Inversién Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo Banco
Popular.

b)  Gestidn del riesgo

La politica de inversion de ia Sociedad, asi como la descripcion de ios 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 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 la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

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



OM3859130

CLASE 8-

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

° Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el 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 o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicién 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 exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) 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 los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

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

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la hormativa vigente de la C.N.M.V.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

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 patrimonio 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) Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad, no estd obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades 0 no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad 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 los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por acciéon de la Sociedad se veréa 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
2016y 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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3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados

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

2016 2015
Base de reparto
Resultado del ejercicio 913 868,42 3 286,38
913 868,42 3 286,38
Propuesta de distribucion
Reserva legal 91 386,84 328,64
Reserva voluntaria 822 481,58 2 957,74
913 868,42 3 286,38

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién 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 esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

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.
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c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de 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 interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d)  Cartera de inversiones financieras

Los activos 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.

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

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.
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. 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.

° Depésitos en entidades de crédito: depositos 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.

) Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo 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 Gltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, se
utilizan, en su caso, valores liquidativo estimados.

o 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 esfructurados.

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

f) 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 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”, segun 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.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccioén explicitos directamente atribuibles a la operacion.
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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”, 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.

h)  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 posicidon o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el imparte nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
deposito cedido, registrandose 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 “Variacién 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 del pasivo corriente del balance.
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Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversién Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya realizado la descomposicion de las
Instituciones de Inversién Colectiva en las que invierte en funcion de las exposiciones
a las que se encuentra referenciada, segun lo establecido en la Norma 6.5 de dicha
Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo
independiente al resto, motivo por el que la Sociedad incluye estas posiciones, entre
otros conceptos, en “Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga
informacion al respecto.

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, 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 vy 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.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion 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
emision” del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccién 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 transaccion o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

1
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En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario méximo, no estaré sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién 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
tedrico 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
maodificaciones.

m) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo 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.

Los derechos a compensar en gjercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtn 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".

12
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5. Deudores

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

2016 2015
Depésitos de garantia 66 111,14 7 200,00
Administraciones Pulblicas deudoras 34 734,94 303 901,47
Operaciones pendientes de liquidar 4 440,95 5204,47
Otros 131,33 453,54

105 418,36 316 759,48

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 30 374,14 299 540,67
Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 4 360,80 4 360,80
34 734,94 303 901,47

El capitulo de "Operaciones pendientes de liquidar" al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge principalmente las operaciones por dividendos vencidos al cierre del ejercicio.

6. Acreedores

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

2016 2015
Administraciones Publicas acreedoras 9798,13 535,70
Operaciones pendientes de liquidar - 22,50
Otros 131 015,12 44 879,29

140 813,25 45 437,49

13
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El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
se desglosa tal y como sigue:

2016 2015
Retenciones practicadas a profesionales 126,01 61,35
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 9 230,97 474,35
Acreedores por retenciones en Origen cartera exterior 441,15 -
9 798,13 535,70

El capitulo de "Operaciones pendientes de liquidar" al 31 de diciembre de 2015 recoge
principalmente las operaciones por compra de valores pendientes de liquidar al cierre del
ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2016 y 20135 recoge
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria 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
2016 y 2015 se muestra a continuacion.

2016 2015
Cartera interior 10 292 864,42 7 441 737,23
Valores representativos de deuda 1623 309,95 1999 346,69
Instrumentos de patrimonio 710 951,92 593 816,41
Instituciones de Inversion Colectiva 855 717,18 848 511,54
Depésitos en Entidades de Crédito 7 102 885,37 4 000 062,59

Cartera exterior

14 910 198,67

11 516 955,27

Valores representativos de deuda 2 653 517,51 3724 908,42
Instrumentos de patrimonio 5 089 307,11 4 195 927,68
Instituciones de Inversién Colectiva 7 163 418,20 3596 119,17
Derivados 3 955,85 -
Intereses de la cartera de inversion 64 907,28 107 587,02

25 267 970,37

19 066 279,52

14



OM9859201

CLASE 8-

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2016. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2015.

A 31 de diciembre de 2016 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securites Services, Sucursal en
Espafia excepto los Depdsitos en Entidades de Creédito a la vista o con vencimiento no
superior a doce meses, al 31 de diciembre de 2016, cuya contraparte se encuentra
detallada en el Anexo |, adjunto, y los titulos que se indican a continuacion:

Descripcién del Valor N° de Titulos Depositario
EUROVALOR PARTICULARES VOL. CLASE | 8 088,753 Popular Banca Privada, S.A.
PBP GESTION FLEXIBLE FI 15 018,688 Popular Gestion Privada S.G.11.C., S.A.

Al 31 de diciembre de 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones
financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securites Services, Sucursal en
Espafa, excepto los Depositos en Entidades de Crédito a la vista o con vencimiento no
superior a doce meses, al 31 de diciembre de 2015, cuya contraparte se encuentra
detallada en el Anexo llI, adjunto.

De acuerdo con el articulo 51 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, la Sociedad podra
tener invertido en valores emitidos por un mismo emisor, las posiciones frente a él en
productos derivados, liquidez y en depdsitos, hasta un 20 por ciento del patrimonio. Al 31
de diciembre de 2016, la Sociedad mantiene posiciones con BNP Paribas S.A., que
suponen el 20,99 por ciento del patrimonio de la Sociedad, no habiendo trascurrido el plazo
legalmente establecido para su regularizacion.

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
Sociedad en el Depositario. Durante el ejercicio 2015 y hasta el 30 de septiembre de 2016
el tipo de referencia aplicado a la remuneracion de la cuenta corriente en el Depositario se
ha calculado en base al Eonia mensual menos el 0,15%. Desde el 1 de octubre de 2016
hasta el 31 de diciembre de 2016, el tipo de referencia aplicado a la remuneracién de la
cuenta corriente en el Depositario ha sido el tipo de interés del Banco Central Europeo
aplicable sobre los depdsitos diarios, fijado desde el 1 de marzo de 2016 en un menos
0,4%. Adicionalmente, sobre el 2% del patrimonio diario de la Sociedad, el Depositario ha
aplicado un tipo de remuneracion del 0,4%, el cual es abonado a la Sociedad.
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9. Patrimonio atribuido a accionistas.

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2016 y 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
Capital inicial 6 000 000,00 - 6 000 000,00
Capital estatutario emitido 35113 254,00 - 35113 254,00
41 113 254,00 - - 41 113 254,00

Operaciones con

2014 acciones Otros 2015
Capital inicial 6 000 000,00 - - 6 000 000,00
Capital estatutario emitido 35 113 254,00 - - 35 113 254,00

41113 254,00

- 41 113 254,00

El capital social inicial estd representado por 1.000.000 acciones de 6 euros

nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 2 de marzo de 2007 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 60.000.000,00 euros representado

por 10.000.000 acciones de 6 euros nominales cada una.
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b)

Reservas

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

continuacion:

Distribucion
resultados de
2015 2015 Otros 2016
Reserva legal 1254 098,29 328,64 - 1 254 426,93
Reserva voluntaria 10 816 016,21 2 957,74 - 10 818 973,95
Ofras reservas 275 325,15 - - 275 325,15
12 345 439,65 3 286,38 - 12 348 726,03
Distribucién
resultados de
2014 2014 Otros 2015
Reserva legal 1135 895,01 118 203,28 - 1254 098,29
Reserva voluntaria 9752 222,67 1063 829,54 - 10 816 052,21
Otras reservas 27532515 - - 275 325,15
11 163 442,83 1182 032,82 - 12 345 475,65

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, al 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.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias” durante los ejercicios 2016 y 2015,

ha sido el siguiente:

Saldo al 1 de enero

Entradas
Salidas

Saldo al 31 de diciembre

2016
(25 487 123,46)

(115,84)
85,77

2015
(25 487 112,55)

(10,91)

(25 487 153,53)

(25 487 123,46)

17



OM3859204

CLASE 82

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad mantenia 3.566.009 y 3.566.010
acciones propias en cartera, respectivamente.

d) Valor teorico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2016 2015
Patrimonio atribuido a accionistas 31706 416,69 30 792 552,58
Numero de acciones en circulacion 3 286 200 3 286 199
Valor tedrico por accion 9,65 9,37
Numero de accionistas 110 109

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, 1 accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 93,91% de la cifra de capital social, 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. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

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

2016 2015
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 18 886 746,00 18 886 746,00
18 886 746,00 18 886 746,00
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CLASE 8.2

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

12. 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 ambito
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 nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionaimente, 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
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, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable antes de impuestos.

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 ejercicio 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 afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeta de los Ultimos cuatro afios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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CLASE 87

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se madifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion 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
informacién 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
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante el ejercicio 2016 por
la Sociedad es el siguiente:
Dias
2016 2015

Periodo medio de pago a proveedores 23,27 25,54

14. Otra informacion

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 madificaciones, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” 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 que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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CLASE 8.

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, 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 ambaos ejercicios.

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 Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2016, se compone de
fres hombres.

Al 31 de diciembre de 20186, 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 situacion 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 aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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CLASE 82

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Durante el periodo el valor teérico ha variado un 2,97%, al igual que su patrimonio, y el
niimero de accionistas se sitlia en 110 frente a los 109 del ejercicio anterior.

La Sociedad invierte mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC.

La Sociedad no ha realizado operativa alguna de préstamo de valores en el periodo y no
existen litigios pendientes sobre ninguna inversion en cartera.

La valoracién de la cartera de la institucion se realiza en todo momento en funcion del valor
de mercado de los activos que la componen.

Los activos de renta fija se valoran a precios de mercado obtenidos de fuentes externas
siempre que sean de suficiente calidad (frecuencia diaria, contribuidores representativos y
movimientos ajustados a mercado

A cierre de ejercicio la concentracién en BNP supera el 20% del patrimonio (20,99%).
Durante la segunda mitad del afio, se han producido diversos acontecimientos geopoliticos
y decisiones de politica monetaria, que han moldeado un final de afio positivo después de
varios meses de rentabilidades negativas en las bolsas mundiales.

La primera parte del ejercicio ha estado caracterizada por la incertidumbre ocasionada tras
el referéndum de permanencia del Reino Unido en la UE, el denominado Brexit. Dicha
incertidumbre post-resultados se vio reflejada en la volatilidad de las bolsas y en el mercado
de divisas, beneficiando a los bonos de gobierno en una huida hacia activos refugio.

Nuestro posicionamiento hasta esa fecha habia sido la infraponderacion de bonos de
gobierno, dada la inminente subida de tipos en EE.UU. y la mejora macroeconomica,
estrategia que no ofreceria buenos resultados hasta bien avanzado el ejercicio. Sin
embargo, nos manteniamos con duraciones cortas en cartera.

La segunda parte del ejercicio tuvo como principal catalizador las elecciones presidenciales
en EE.UU., con la victoria del republicano Donald Trump, cuyos mensajes en materia fiscal
y de inversién empujaban definitivamente los mercados financieros al alza con una fuerte
rotacion sectorial hacia sectores de ciclicos y de valor, con el sector financiero y de energia
como protagonistas. El primero con la confirmacién de la subida de tipos por parte de la
Reserva Federal en el mes de diciembre, mientras el segundo continuaba su escalada
después del acuerdo de la OPEP sobre la produccién del crudo, que llevaba al mismo a
niveles cercanos a los $50/barril.
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Almabeni Financiera, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

Como comentamos durante el ejercicio se han producido eventos de relevancia que ha
posibilitado un movimiento de las carteras y por tanto hemos elevado el peso en renta
variable hasta alcanzar un 24,52%.

Adicionalmente, hemos otorgado a la cartera un sesgo mas ciclico, deshaciendo posiciones
en sectores mas defensivos, deshaciendo posiciones sobre el sector de bienes de
consumo, concretamente en Reckitt y Coca-Cola, manteniéndonos sobreponderados en
renta variable europea, como principal zona geografica. Por otra parte, subiamos el peso
en el sector financiero del 1,59% al 2,43% sobre patrimonio al final del periodo. Al mismo
tiempo, subiamos peso en el sector industrial con diversos movimientos: por un lado, se
deshacian posiciones en CF Industries y Atlas Copco, y se incorporaba Dow Chemical,
United Technologies, Faurecia y Tarkett. Ademas se incorporaban en cartera tres
referencias del sector tecnoldgico y de telecomunicaciones: Estas eran el operador de
telefonia Mas Mévil, la compafia de medios de pago Ingenico y la empresa britanica de
television por cable Sky, jugando diferentes tesis de inversion en cada una de ellas.

Durante el periodo, no todo ha sido reducir riesgo de crédito o duracion en las carteras, y
hemos incluido en cartera un nuevo activo. Los bonos ligados a inflacion. Estos bonos
tienen a nivel de riesgo la consideracion de deuda publica (son emitidos por los Estados).
Y aunque de comun tienen duracion muy larga (>10 afios), elegimos para la ocasion un
producto que tengan cubierta parcialmente esa variable (duracion 2 afios aprox.), el AXA
Global Inflation Short Duration. Los precios de la cobertura contra la inflacion que ofrecen
estos bonos se encontraban en minimos historicos, dado el total consenso en que la
inflacion no constituia una amenaza. Nosotros pensamos sin embargo que el horizonte
puede no ser tan diafano.

Efectos base en los precios de la energia y costes salariales, pueden dar un vueico
rapidamente a esa percepcién. Esta es una apuesta de bajo coste (por los precios a los
que cotiza la cobertura) que abrimos aprovechando nuestro interés adicional en reducir
duracion.

En el proceso de blsqueda constante de rentabilidad, encontramos una buena oportunidad
en bonos high yield americano. La posibilidad de que las tasas de impago se estabilicen,
incluso que se reduzcan, fruto de una mejora en la actividad econdmica, ademas de una
mejora del precio del crudo registrado en los Ultimos meses, representan buenos datos
para un activo como el high yield americano, donde el sector de energia tiene una fuerte
presencia. Por ello, decidimos incorporar el fondo AXA US High Yield Bond en cartera.

El peso de la renta fija sobre la exposicion total de la cartera a cierre de ejercicio supone
un 28,23% a lo que hay que sumar un 2,31% en fondos monetarios, y un 19,90% en
liquidez.
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Almabeni Financiera, Sociedad de Inversiéon de Capital Variable, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

A fin de periodo la exposicién total de ALMABENI FINANCIERA SICAV SICAVa otras IIC
supone el 25,29% de su patrimonio, destacandose la posicion en las siguientes gestoras:
Candriam, Salar, Invesco, Schroder, Amundi, Allianz-Popular, Aberdeen, Mirae, Robeco y
Fidelity, entre otras.

El comienzo del afio 2017 presenta diversas incertidumbres de importancia. El aspecto
mas relevante a nivel de politica econémica serd las nuevas medidas econdémicas y
regulatorias que pueda imponer la administracién Trump tras su toma de posesion. El
sesgo politico de la administracion podria determinar el comportamiento relativo de
diversos sectores tales como Farmacia, Energia, banca e infraestructuras. Dadas las
fuertes expectativas con las que se ha acogido al presidente electo, el riesgo puede ser de
decepcion.

A nivel empresarial, tendremos los resultados empresariales del ultimo trimestre del aho, y
con ello, la fijacion por parte de un buen nimero de compafias de las guias para los
proximos trimestres. Sin embargo, tampoco aqui esperamos grandes sorpresas ya que no
consideramos que las compafiias se aventuren a fijar o cuantificar el posible impacto del
gobierno Trump.

En cuanto a la renta fija, esperamos que el repunte de tires visto en los Ultimos dos meses
en bonos de gobiernos se estabilice y la subida progresiva que se prevé para el presente
afo, no se materialice durante el primer trimestre.

Seguimos pensado que hay algo de valor en high yield americano, y nos mantenemos
infraponderados en gobierno ante el ciclo de subidas de tipos. En renta variable creemos
que aun se puede jugar una recuperacion de las bolsas motivado por la mejora de las
expectativas de inflacion y de los indicadores econémicos en general, siendo la preferencia
por Europa sobre el resto de mercados.

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 Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2016
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.
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CLASE 8.

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversidén de Capital Variable, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2016

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 nimero 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 Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefiala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el gjercicio 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 consecucién 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

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



CLASE 87

Almabeni Financiera, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Almabeni Financiera, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, 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:

a) Balance de situacion, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el
patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
20186.

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

c) Informe de gestién del ejercicio 2016.

Ejemplar Documento Numero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del 0OM9859182 al 0M9859215
Informe de Gestion Del OM9859216 al 0M9859219
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 0OMS859220 al 0M9859253
Informe de Gestion Del 859254 al 0M9859257
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