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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Participes de Euroagentes Universal, Fondo de Inversion
por encargo de Euroagentes Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, S.A. (la Sociedad Gestora)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Euroagentes Universal, Fondo de Inversion (el
“Fondo"), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias,
el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de Euroagentes Universal, Fondo de Inversion, de conformidad con el marco normativo de
informacion 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 preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora
de la auditoria de cuentas vigente en Espana. 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 aplicaciéon 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 entidad de las cuentas
anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién 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 direccién, asi como la
evaluacion 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 opinién de auditoria.




Opinién

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestiéon adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
de la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado
que la informacién contable que contiene el citado informe de gestion 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 informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

2016 2015
Activo corriente
Deudores (nota 5) 75.912,28 211.685,63
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 6.316.656,51 6.498.609,03
Depdsitos en entidades de crédito 850.000,00 1.000.000,00
7.166.656,51 7.498.609,03
Cartera exterior
Instrumentos de patrimonio 183.272,00 187.413,00
Intereses de la cartera de inversion 2.455,13 2.065,34
Total cartera de inversiones financieras 7.352.383,64 7.688.087,37
Tesoreria (nota 7) 516.193,36 332.639,59
Total activo corriente 7.944.489,28 8.232.412,59
Total activo 7.944.489,28 8.232.412,59
Patrimonio atribuido a participes (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes
Participes (3.402.791,61) (2.256.772,66)
Reservas 486.177,57 486.177,57
Resultados de ejercicios anteriores 10.537.401,75 10.537.401,75
Resultado del ejercicio 288.727,45 (601.247,11)
7.909.515,16 8.165.559,55
Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 34.974,12 66.853,04
Total patrimonio y pasivo 7.944.489,28 8.232.412,59
Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 10) 3.156.445,91 2.555.198,80
Total otras cuentas de orden 3.156.445,91 2.555.198,80
3.156.445,91 2.555.198,80

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en
31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresadas en euros con dos decimales)

2016 2015
Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9) (115.013,63) (133.531,77)
Comisidn depositario (nota 9) (6.134,05) (7.121,67)
Otros (4.665,04) (3.986,86)
Resultado de explotacién (125.812,72) (144.640,30)
Ingresos financieros 234.710,34 128.932,67
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior (79.353,27) (816.630,35)
Por operaciones de la cartera exterior 22.919,84 (95.806,75)
(56.433,43) (912.437,10)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior 161.117,01 333.708,99
Resultados por operaciones de la cartera exterior 75.146,25 (6.811,37)
236.263,26 326.897,62
Resultado financiero 414.540,17 (456.606,81)
Resultado antes de impuestos 288.727,45 (601.247,11)
Impuesto sobre beneficios (nota 10) . .
288.727,45 (601.247,11)

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

2016
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 288.727,45
Total de ingresos y gastos reconocidos 288.727,45

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016

Resultados de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2015 (2.256.772,66) 486.177,57 10.537.401,75 (601.247,11) 8.165.559,55

Total ingresos y gastos reconocidos - - - 288.727,45 288.727,45
Operaciones con participes

Suscripciones 2.547.336,07 - - - 2.547.336,07

Reembolsos (3.092.107,91) - - - (3.092.107,91)
Aplicacion de la pérdida del ejercicio (601.247,11) - - 601.247,11 -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 (3.402.791,61) 486.177,57 10.537.401,75 288.727,45 7.909.515,16

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2015

2015
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (601.247,11)
Total de ingresos y gastos reconocidos (601.247,11)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2015

Resultados de Resultado
Participes Reservas ejercicios anteriores del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2014 (2.420.995,28) 486.177,57 10.537.401,75 297.583,72 8.900.167,76

Total ingresos y gastos reconocidos - - - (601.247,11) (601.247,11)
Operaciones con participes

Suscripciones 3.000,00 - - - 3.000,00

Reembolsos (136.361,10) - - - (136.361,10)
Distribucién del beneficio del ejercicio 297.583,72 - - (297.583,72) -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 (2.256.772,66) 486.177,57 10.537.401,75 (601.247,11) 8.165.559,55

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2016

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Euroagentes Universal, Fondo de Inversién (en delante el Fondo) se constituyé en Espafa el

E

13 de julio de 1998, por un periodo de tiempo indefinido.

Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entr6 en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2015, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y
por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de
desarrollo de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de
las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, los cudles, junto con otra normativa adicional, regulan las instituciones de
inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depositos
0 en cuentas a la vista en el depositario 0 en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores
de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del
mencionado coeficiente de liquidez debera invertirse en los activos o instrumentos
financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites para la utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esta facultada para modificar
los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias
de mercado que lo aconsejen.

Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
Obligacion de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los

estados financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el nimero 1548 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros,
siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados
colectivos.

La gestion y administracion del Fondo estd encomendada a Euroagentes Gestidn, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Los valores se encuentran
depositados en Deutsche Bank, Sociedad Anonima Espafiola, siendo dicha entidad el
Depositario del Fondo.

Bases de Presentacion

(@ Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de Euroagentes Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2016.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la
memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes al
ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracion de la
Sociedad Gestora el 30 de marzo de 2016.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad del Fondo de acuerdo con las normas de clasificacién y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

(b) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
y de presentacion del Fondo.

(c) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por el Fondo.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

Distribucién de Resultados

La propuesta de distribucion de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016, formulada por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente
de aprobacion por el Consejo de Administracion, es traspasar los resultados del ejercicio a
Participes.

La aplicacion de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015,
aprobada por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora el 30 de marzo de 2016
ha sido traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas
de valoracion contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracién de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo.

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

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Se exceptlan del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
el momento efectivo del cobro.

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

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(b) Reconocimiento, valoracidn y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones
del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o0 se haya cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que
se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su
propiedad. Asimismo se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya
extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la
transaccidn, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracidn posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectla 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 pueden valorar a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

- 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.

e Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
sera, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccion, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta
valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se
entendera gue se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato
y en cuyo caso, se considerara como tipo de interés el de mercado.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
Gltima liquidacion y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién» del
activo del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho
cupon.

E

importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracidn inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracién posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion.
Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a
las siguientes reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacion
estuviera suspendida se toma el ultimo cambio fijado u otro precio si
constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los
precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transacciébn mas reciente siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejara ese cambio en las
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas
de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la
Gltima transaccion represente una transaccion forzada o liquidacion
involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estdn disponibles; valor razonable en el momento actual de otro
instrumento que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de
flujos y valoracidn de opciones en su caso.
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EUROAGENTES UNIVERSAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

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

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracién incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, del3
de julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra €) del articulo 48.1 del
Reglamento de 1IC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable
se calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de
la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de
cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:
siempre que se calcule un valor liguidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizara el altimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las 1IC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de 1IC de
inversion libre e 11C extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

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

e Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza
de acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Débitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que
equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes
de transaccion que les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se
realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha

de valoracion, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el

activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afo.

Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucién, que se

entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacion para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos ultimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se

entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se
desconozca el numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se
valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de
ejecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de
asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se
adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(d) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el

momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoracién de la operacion, segun
corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Dep6sitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depositos de garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la
institucion de inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados
como garantia”).
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en
“Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de
la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En
aquellos casos en que el contrato presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados”.

(e) Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las
cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido de los elementos
subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados
en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depositos de
garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia™). El
coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion.
Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interior o exterior, del pasivo del Balance, en la fecha de
contratacion de la operacion, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registraran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion fuera ejercida, su valor se incorpora a
la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido,
determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las
operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de adquisicion, sin embargo, la
valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente,
registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacion y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la rabrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.
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Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de
estos contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la
siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se
registrardn en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los
cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segin
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o
exterior, del activo o del pasivo del balance, segin corresponda.

(9) Adquisicion y cesién temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisicion con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance,
cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y
el precio de retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido
temporalmente, se estara a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y
valoracion de pasivos financieros.

(h) Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando
esta descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata
integramente como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones
estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién
de dos 0 mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos
de su contabilizacion.

(i) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o
reembolsado con abono o cargo, respectivamente, en el epigrafe “Participes” del
pasivo del balance de situacién del Fondo.

El precio de las participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de
la solicitud del interesado, determindndose de este modo el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el importe efectivo a reembolsar en su caso.
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() Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa
fecha. Las diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

e Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

¢ Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas 0 negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

(k) Valor tedrico de las participaciones

El valor liquidativo de la participacion en el Fondo se calcula diariamente, y es el
resultado de dividir el patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de
calculo.

() Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio
econdémico, corregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios
fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto
impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.
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(m) Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la
Sociedad Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la
normativa vigente, los informes periédicos registrados en la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e
intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del
Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos
con el Depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos
emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

Euros
2016 2015
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 10) 43.899,60 28.043,68
Otros 28.043,68 41.717,08
Otros deudores 3.969,00 141.924,87

75.912,28 211.685,63

En “Hacienda Publica, deudora - Otros” se recogen, principalmente, los saldos pendientes de
cobro por devoluciones de retenciones que se liquidaron en el inicio del ejercicio 2017.

En “Otros deudores” se recoge, principalmente, los saldos pendientes de liquidar por venta de
valores y dividendos que se liquidaron en el inicio del ejercicio 2017.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2016 y 2015.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es inferior al afio.
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluye en el
Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacién de mercado o técnicas de valoracion
fundamentales en datos observables de mercado.

(@) Vencimiento de los activos financieros

El vencimiento de los activos financieros al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es inferior al
afo.

(b) Importes denominados en moneda extranjera

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre
de 2016 y 2015.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen posiciones de valores con Partes Vinculadas.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 el Fondo no realiz6 compras ni ventas de valores al
Depositario.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo
67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva, 0 en
cuya emisién alguna de dichas personas actle como colocador, asegurador, director o
asesor.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, no se han producido adquisiciones ni ventas de valores o
instrumentos financieros, cuya contrapartida haya sido una entidad del Grupo de la
Sociedad Gestora o del Depositario, u otra cartera gestionada por la misma Sociedad
Gestora o por una empresa del Grupo.
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(7) Tesoreria

(8)

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

Euros
2016 2015

Cuentas en Depositario 516.193,36 332.639,59

Los saldos en cuentas en el Depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses
devengados al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente, y son remunerados a los
tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han devengado gastos ni ingresos financieros con el
Depositario.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2016y 2015

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es inferior al afio.

Fondos Propios

La composicion y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2016 y 2015 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre
de 2016 y 2015 es como sigue:

Namero de
participaciones Euros
Al 31 de diciembre de 2014 957.199,86 (2.420.995,28)
Traspaso del resultado del ejercicio - 297.583,72
Suscripciones 320,90 3.000,00
Reembolsos (14.207,94) (136.361,10)
Al 31 de diciembre de 2015 943.312,82 (2.256.772,66)
Traspaso del resultado del ejercicio - (601.247,11)
Suscripciones 291.545,48 2.547.336,07
Reembolsos (355.489,26) (3.092.107,91)

Al 31 de diciembre de 2016 879.369,04 (3.402.791,61)
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Todas las participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripciéon o reembolso dependeran de la
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcion del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el célculo del valor liquidativo de la participacion se
calcula de la siguiente manera:

Euros
2016 2015
Patrimonio del Fondo 7.909.515,16 8.165.559,55
NUmero de participaciones 879.369,04 943.312,82
Valor liquidativo 8,99 8,66
Namero de participes 212 207

Al 31 de diciembre de 2016, dos personas fisicas tienen en propiedad el 27,49% vy el 25,10%
del patrimonio del Fondo, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2015, dos personas fisicas tienen en propiedad el 43,98% y el 41,75%
del patrimonio del Fondo, respectivamente.

(9) Acreedores
Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es como sigue:

Euros
2016 2015

Otros acreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra de valores 20.060,60 51.486,36

Comisiones 11.438,52 12.287,65
Otros 500,00 500,00
Otros 2.975,00 2.579,03

34.974,12 66.853,04
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Los saldos pendientes liquidar por compra de valores se liquidaron en el inicio del ejercicio
2017.

El epigrafe “Otros” incluye fundamentalmente los honorarios de auditoria pendientes de pago
al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2016 y 2015 y del importe
devengado por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2016 2015
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 9.894,80 115.013,63 10.579,81 133.531,77
Custodia 1.543,72 6.134,05 1.707,84 7.121,67
11.438,52 121.147,68 12.287,65 140.653,44

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo esta encomendada a
Euroagentes Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por
este servicio el Fondo paga una comisién de gestién del 1,50% anual sobre el valor
patrimonial del Fondo, calculada diariamente.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de deposito fija del 0,08% anual,
pagadera a Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola, calculada sobre el patrimonio del
Fondo.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2016 y 2015.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es inferior al afio.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio por el que se desarrolla la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y sus posteriores modificaciones, desarrollan en su titulo V las funciones de
vigilancia, supervision custodia y administracion de las entidades depositarias de las
Instituciones de Inversion Colectiva. Las principales funciones son:

- Garantizar que los flujos de tesoreria estén debidamente controlados.

- Garantizar, que, en ningln caso, la disposicion de los activos del Fondo se hace sin su
consentimiento y autorizacion.
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Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose
registrar posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y
abiertas a nombre del Fondo.

En el caso de que el objeto de inversion sean otras IIC, la custodia se realizara sobre
aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel.

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios y limites que establezca la normativa
y el folleto del Fondo

Supervisar criterios, formulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el
célculo del valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, la calidad y suficiencia de la informacion y documentacion que la
Sociedad Gestora debe remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores, de
conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el
patrimonio del Fondo, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha
funcion.

Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realizan de manera puntual, en el plazo
que determinen las reglas de liquidacion que rijan los mercados o en los términos de
liquidacion aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra y venta de
valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados de los mismos.

Velar por los pagos de dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en
circulacion, asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibida.

Las suscripciones y rembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio.
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(10) Situacidn Fiscal

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

A continuacién se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2016 y
2015 vy el resultado fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2016 2015

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 288.727,45 (601.247,11)
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores (288.727,45) -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto - (601.247,11)
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades -

Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (43.899,60) (28.043,68)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (43.899,60) (28.043,68)

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un limite de compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios
anteriores del 70% de la base imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases
imponibles negativas hasta el importe de un millon de euros. No obstante lo anterior, la
disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los ejercicios
impositivos que se inicien en el ejercicio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2016, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
todos los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de
2013. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion de la
Sociedad, surjan pasivos adicionales de importancia.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser
compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. EI importe de las
bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2016 que
aparece reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe “Pérdidas Fiscales a
Compensar”, no recoge la compensacion efectuada en la prevision del calculo del gasto por
impuesto por la Sociedad en el ejercicio 2016 ya que la misma se realizara al tiempo de
formular la declaracion del Impuesto sobre Sociedades
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Politica y Gestién de Riesgos

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la

exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez asi como para el seguimiento
periodico de los limites internos, definidos en funcion de la vocacion inversora del Fondo.

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos

asociados, se detallan en el Folleto informativo del Fondo registrado y a disposicion del
publico en el registro correspondiente de la CNMV.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se

encuentra expuesto son los siguientes:

Riesgo de crédito: representa las posibles pérdidas que pudieran originarse por el
incumplimiento de las obligaciones financieras contractuales de alguna contraparte. La
politica de gestion del riesgo de crédito consiste en la definicién y seguimiento
periédico de los limites internos definidos en funcién de la vocacién inversora del
Fondo asi como de la estrategia prevista y de aspectos como el rating minimo de
inversion por activo.

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:

Riesgos de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de
interés cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para
activos a largo plazo. No obstante, este Fondo invierte en activos a corto plazo, cuya
sensibilidad a las fluctuaciones de los tipos de interés es reducida.

Riesgos de tipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del
euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Riesgo de precio de acciones que el Fondo tenga en cartera: la inversion en instrumentos
de patrimonio conlleva que la rentabilidad del fondo se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte, por lo que representa un alto riesgo de mercado.

Riesgo de liquidez: en el caso de que el fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o
en mercados con reducida dimension y volumen limitado de contratacion, las
inversiones podria tener riesgo de liquidez. Este 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. La sociedad gestora del
Fondo gestiona el riesgo de liquidez para asegurar el cumplimiento del coeficiente de
liquidez y garantizar el reembolso de los participes.
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Adicionalmente el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que afectan al Fondo y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez asi como para el seguimiento
periédico de los limites internos, definidos en funcién de la vocacion inversora del Fondo.

Informacién sobre Medio Ambiente

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

Remuneracion del Auditor

En el ejercicio 2016, el auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los
honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2016 han ascendido a 3.025,00 euros, con independencia del momento de su facturacion.

En el ejercicio 2015, el auditor de cuentas del Fondo era Audit-3, S.A. Los honorarios de
auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015
ascendieron a 2.579,03 euros, con independencia del momento de su facturacion.

Informacidon sobre la politica retributiva de Euroagentes Gestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

La Sociedad Gestora lleva a cabo una politica remunerativa, cuyos principios generales han
sido fijados por el 6rgano de direccion. Dicha politica, que cumple con los principios
recogidos en el articulo 46 bis.2 de la Ley de IIC, es acorde con una gestion racional y
eficaz del riesgo y no induce a la asuncion de riesgos incompatibles con el perfil de los
vehiculos que gestiona.

Euroagentes Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., es la
Sociedad Gestora del Fondo (ver nota 1), cuenta con una politica de remuneracién a sus
empleados y Consejeros compatible con una gestion adecuado y eficaz de los riesgos y con
la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y
de las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona.

La politica retributiva aplicable al ejercicio 2016, fue aprobada por el Consejo de
Administracién y en la Junta General de accionistas de 26 de abril de 2016, segln la cual
no se reconoce el derecho a percibir ninguna remuneracion fija o variable a los consejeros
de la Sociedad Gestora en su condicion como tales, no estando previsto en el ejercicio
2016 ningun tipo de remuneracidon o dietas para los consejeros de la Sociedad Gestora por
dicho concepto.
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Finalmente se establece un sistema de salario fijo para la remuneracién a empleados, de
acuerdo con los estandares habituales del sector en funcion del puesto que ocupan y no se
establece ningun tipo de remuneracion variable.

En base a esta politica, el importe total de remuneraciones a sus empleados durante el
gjercicio 2016 ha ascendido a 65.455,51 euros de remuneracidn fija, correspondiendo a 5
empleados (50.247,91 euros y 3 empleados en 2015). Entre ellos un miembro del Consejo
de Administracion, que ejerce funciones de consejero delegado, a quién se le atribuyen
funciones ejecutivas y que ha percibido una remuneracién fija en concepto de sueldos y
salarios de 35.631,24 euros (33.831,24 euros en 2015).

Informacidon sobre los Aplazamientos de Pago Efectuados a Proveedores. Disposicion
Adicional Tercera. “Deber de Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2016 y 2015, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo méximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que al 31 de diciembre de
2016 y 2015 sobrepasen el mencionado plazo méximo legal.
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31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo
Péagina 1 de 2

Plusvalias
Valoracion Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acumuladas
6.396.009,78 6.316.656,51 - (79.353,27)
850.000,00 850.000,00 2.455,13 -
160.352,16 183.272,00 - 22.919,84
7.406.361,94 7.349.928,51 2.455,13 (56.433,43)
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo
Péagina 2 de 2

Valoracién Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acumuladas
7.315.239,38 6.498.609,03 - (816.630,35)
1.000.000,00 1.000.000,00 2.065,34 -
283.219,75 187.413,00 - (95.806,75)
8.598.459,13 7.686.022,03 2.065,34 (912.437,10)
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Ejercicio 2016

Comenzamos el ejercicio con grandes retrocesos de los principales indices bursétiles, destacando
varios factores: grandes turbulencias registradas en los mercados de China adoptando las autoridades
medidas de intervencion en el mercado, la caida del precio del petréleo en un entorno de volatilidad
por falta de ajustes entre la oferta, la entrada de Irdn en los mercados globales y la demanda mundial,
los indicadores econdmicos en la zona euro muestran debilidad, la economia estadounidense también
muestra debilidad con deterioro de los indices de confianza y se ralentiza la creacion de empleo, la
incertidumbre e inestabilidad politica para formar Gobierno en Espafia, la convocatoria de un
referéndum en Reino Unido sobre la permanencia en la Union europea, el empeoramiento de la
situacion en Brasil y Méjico. En el mes de marzo los principales indices han recuperado por varios
factores, por la subida del precio del petréleo y la actuacion de los principales bancos centrales. En
este contexto el BCE ha recortado el tipo rector al 0%, anunciando medidas para reforzar la
recuperacién econémica e incrementando el programa de compra de activos.

Al inicio del segundo trimestre los principales indices bursatiles se han revalorizado. Sin embargo, la
incertidumbre sobre la permanencia de Reino Unido en Europa, con el referéndum sobre el Brexit,
con un voto favorable a la no permanencia en la Unién Europea ha desencadenado una importante
crisis politica anticipando las autoridades una relajacion de la politica fiscal y monetaria, lo que ha
motivado pérdidas en los indices bursatiles, con importantes descensos en el Ibex35. En Espafia
destacamos la celebracion de unas nuevas elecciones con incertidumbre politica para formar
gobierno. En Grecia continlan las negociaciones para desbloquear la ayuda internacional. En
Estados Unidos los indicadores econémicos apuntan un mayor crecimiento, aunque el mercado
laboral ha tenido un débil comportamiento. En este contexto de incertidumbre la reserva Federal ha
mantenido el tipo de interés.

En el segundo semestre destacamos varias notas que han influido en la evolucién de los mercados
financieros: en Reino Unido, el voto favorable a favor del Brexit, la constituciéon de un nuevo
gobierno que endurece su discurso de salida de la Unién Europea lo que motivé una alta volatilidad
en los mercados financieros, un importante deterioro del sentimiento empresarial, la volatilidad de la
libra y su depreciacion frente al euro. En Espafia, la incertidumbre politica, la dificultad de acuerdos
para formar gobierno, asi como la celebracion de elecciones autonémicas en Galicia y Pais Vasco y
la investidura del presidente en el mes de septiembre, adoptando el gobierno medidas para alcanzar
el objetivo del déficit. En EEUU la incertidumbre en la campafia electoral y celebracién de
elecciones presidenciales con la victoria inesperada de Trump, con propuestas politicas de aumento
del gasto publico, rebaja de impuestos y medidas proteccionistas e intervencionistas. En Italia la
incertidumbre politica. En Turquia hubo intento de golpe de Estado, incrementando la prima de
riesgo-pais. El acuerdo de los paises de la Opep de reducir la produccion de crudo con incrementos
del precio del petréleo.

En la zona euro, los indicadores de confianza son por lo general positivos. En EEUU los indicadores
econdmicos muestran una evolucién favorable, asi como los datos de empleo. Los datos de PIB han
sido positivos.

El BCE ha mantenido su tipo rector y su politica de medidas de politica monetaria, posponiendo
decisiones hasta ver efectos del impacto del Brexit sobre la economia en la zona euro y anunciando
cambios en el programa de compras de activos que continuara durante el ejercicio 2017.

El Banco de Inglaterra, tras el deterioro mostrado en datos de confianza ha rebajado el tipo rector al
0,25% anunciando medidas de estimulo monetario, reactivando compra de activos y posponiendo
nuevas medidas hasta evaluar efectos del Brexit.



La Fed mantuvo el tipo rector, aunque sefiala posible subida antes de fin de afio. A finales de afio
incrementd los tipos de referencia hasta 0,50-0,75%.

En este contexto durante el semestre los principales indices de renta variable se han revalorizado,
después de los descensos sufridos por el Brexit. Cerramos el ejercicio, en los principales indices con
una rentabilidad: DaxXetra +6,9%, Cac40 +4,9%, Stoxx Europe 50,-2,9%. Standar-Poors500, +9,5%
y el Ibex35 -2%.

Evolucion

En este contexto, el Fondo ha estado invertido aproximadamente entre un 60-90% del patrimonio en
valores de renta variable nacional segun la politica de fondo global definida en el folleto del fondo y
se han realizado inversiones en valores de otros paises de la zona euro de aproximadamente un 2%
del patrimonio del fondo.

Comportamiento del Fondo. Al cierre del periodo la rentabilidad del fondo ha sido del 3,91%. El
patrimonio del Fondo ha disminuido un -3,14%, las participaciones han disminuido un -6,78% y el
namero de participes ha incrementado un 2,42%.

Perspectivas proximo ejercicio

Para el ejercicio préximo esperamos una consolidacion de la recuperacion del crecimiento
econémico mundial.

Las incertidumbres politicas, econémicas y financieras seguiran afectando a la confianza del
inversor y a la evolucién de los mercados financieros. Deberian adoptarse acuerdos politicos,
medidas econdmicas y medidas de reduccion de gasto publico y de las estructuras publicas, para
incentivar el consumo, reestructuracion bancaria, de politica econémica y fiscal y mejora de
mercado laboral, asi como la mejora de la transparencia de las autoridades para consolidar marco
econoémico favorable y mejora de la estabilidad politica global para consolidar un mercado mas
eficiente y competitivo y para devolver la confianza al inversor. Consideramos que seguird la
volatilidad en los mercados financieros y en la evolucion de la rentabilidad del fondo.

Consideramos que los principales aspectos que influiran en los mercados seran: la incertidumbre
politica en la zona euro, efectos del Brexit, medidas adoptadas por el presidente de EEUU,
comportamiento de China y evolucién del precio del petréleo.

Gastos de 1+D y medio ambiente

Durante el ejercicio no ha habido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2016 no
existe partida que se deba incluir en el documento aparte de informacion medioambiental.

Acciones propias
Al Fondo no se aplica lo referente a acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se
han producido otros hechos de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.



DILIGENCIA DE FIRMA

El Consejo de Administracion de Euroagentes Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., con fecha 30 de marzo de 2017 formula las cuentas anuales y ¢l informe de gestion
adjuntos de Euroagentes Universal, Fondo de Inversién, correspondientes al ejercicio anual cerrado a
31 de diciembre de 2016, contenidas en un documento que serd entregado a la Compaiifa Auditora y
que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimonio
neto, una memoria, un anexo y un informe de gestion.

Las cuentas anuales e informe de gestion son formuladas y firmadas por todos y cada uno de los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, cuyos nombres y apellidos constan

a continuacion.

Madrid, 30 de marzo de 2017.

Mova Gaello de Yol of ] dlo Opeds

D" Maria Coello de Portugal D" Isabel Acin Aguado
Presidente Consejero

-~

74

D, MM Alonso Parra

Consejero
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