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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Gesalcald, S.A., S.G.LL.C.,
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Alcaléd Ahorro, Fondo de Inversion, 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 de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Alcala Ahorro, Fondo de Inversién, 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 preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, 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 opini6n sobre la eficacia del control
interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluaciéon de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion de
la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

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

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 98.267, libro 8.054, seccion 32
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031280
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Opinién

En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situaci6n financiera del fondo Alcala Ahorro, Fondo de Inversion, al
31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacioén financiera que resulta de aplicacion y,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre la Nota 6 de las cuentas anuales adjuntas, en la que se indica que, de
acuerdo con el folleto presentado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la politica de
inversion del Fondo establece que los activos de renta fija fundamentalmente seran deuda ptiblica y
pagarés de empresa. Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo no mantiene inversiones en deuda ptblica.
Con fecha 16 de marzo de 2017, la Sociedad Gestora ha enviado a todos los participes del Fondo una
carta otorgando derecho de separacion y detallando las modificaciones que se van a llevar a cabo en la
politica de inversion del Fondo. Esta cuestién no modifica nuestra opinion.

Otras cuestiones

Con fecha 15 de abril de 2016 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales del ejercicio 2015 en el que expresaron una opinién favorable.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situacién del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de
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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.

A e e ST
Amagoia Delgado Rodriguez

. PRICEWATERHOUSECOOPERS
25 de abril de 2017 AUDITORES, S.L.

Afio 2017 N 01/17/29378
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

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



Alcala Ahorro, Fondo de Inversién

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

ACTIVO 2016 2015
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible =
Inmovilizado material - -

Bienes inmuebles de uso propio -

Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 4 445 655,32 4 889 699,92
Deudores 5 154,88 14 104,92
Cartera de inversiones financieras 3 549 653,36 3 919 667.80

Cartera interior 2 070 496.20 3299 603,81

Valores representativos de deuda 1338 562,44 2 506 744.60
Instrumentos de patrimonio 380 028.60 592 819,07
Instituciones de Inversién Colectiva . -
Depésitos en Entidades de Crédito 351 905,16 200 040,14
Derivados - -
Otros .

Cartera exterior 1473 343,71 610 81C.41

Valores representativos de deuda 786 336,47 418 438,28
Instrumentos de patrimonio 274 907,87 192 372,13
Instituciones de Inversién Colectiva 412 099,37 -
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados =
Otros -

Intereses de la cartera de inversion 581348 9 253,58

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones -
Tesoreria 890 847,05 955 927.2C
TOTAL ACTIVO 4 445 655,32 4 889 699,92

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de! balance de situacién al 31 de

diciembre de 20186.




Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

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

PATRIMONIO Y PASIVO

2016

2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

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

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

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

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

4 417 580,48

4417 580,48

4 882 268,55

4 882 268,55

4 308 410,04

178 425,17

(69 254,73)

28 074,84

28 074,84

4534 970,59
178 425,17

168 872,79

7 431,37

7 431,37

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

4 445 655,32

4 889 699,92

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015

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

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

116 895,26

116 895,26

285 768,05

285 768,05

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

116 895,26

285 768,05

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 2016.
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Alcala Ahorro, Fondo de Inversidn

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

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2016 2015
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (48 755,39} (66 129,78)
Comision de gestion (41 786,55) (63 043,74)
Comision de depositaric (742,46) (941,58)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Oftros (6 246.38) (12 144.46)
Amortizacion del inmovilizado material B -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmoviiizade -
Resultado de explotacion (48 755,39) (66 129,78)
Ingresos financieros 28 49973 116 985,04
Gastos financieros (627,71) (385,88)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

(153 008,98

(227 116.,11)

(131 341,55)

(94 542,17)

Por operaciones de la cartera exterior (21 667,43) (132 573,94)
Por operaciones con derivados - -
Otros
Diferencias de cambio (686,63) 357845
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 105 324,25 341 941,07
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 79 202,37 158 527,25
Resultados por operaciones de la cartera exterior 26 121,88 183 413,82
Resultados por operaciones con derivados - -
Otros - -
Resultado financiero (20 499,34) 235 002,57
Resultado antes de impuestos (69 254,73) 168 872,79
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (69 254,73) 168 872,79

Las Notas 1 a 11, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas YW
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20186.
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Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

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

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Alcald Ahorro, Fondo de Inversion., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 26 de septiembre de 1996 bajo la denominacién social de Alcala Ahorro,
Fondo de Inversion Mobiliaria, habiéndose modificado dicha denominacién por la
actual con fecha 5 de febrero de 2014. Tiene su domicilio social en Calle José
Ortega y Gasset 7, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comisidon Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 7 de noviembre de
1996 con el numero 737, adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Fondo
de Inversion a partir de entonces.

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

La gestién, administracion y representacién del Fondo esta encomendada a
Gesalcala, S.A., S.G.I.I.C., sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A,,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo Bancoval Securities Services, S.A.
(anteriormente denominada RBC Investor Services Espafia, S.A.). Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

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

. Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.IL.M.) y sus
diferentes variantes, por "Fondo de Inversién" (F.1.).

° El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

o El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

£
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Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

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

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de Ia
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo. o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos estabiecidos 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.

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

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

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

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera del 1.35%
sobre el patrimonio dei Fondo. En e! ejercicio 2016 y 2015 la comisidn de gestion
sobre patrimonio ha sido del 0,90%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podrd exceder del 0,2% anual del patrimonio
custodiado. En el ejercicic 2016 y 2015 la comision de depositaria ha sido del
0.016%.

Gestion del riesgo

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




Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

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

2.

a)

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

. Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en peérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los
tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

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

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

% Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.




Alcala Ahorro, Fondo de Inversiéon

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

b)  Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentaimente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios méas significativos
se describen en la Nota 3. No existe ningin principio contable de aplicacién
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 normativa vigente de la
C.N.M.V.

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

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

d)  Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las 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 liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales. el
balance de situacion, Ia 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. {(



Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

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

3.

Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulaciéon 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 del
Fondo 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.

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracion 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
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion 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.

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, asl como
la determinaciéon de su valor razonable se describen a continuacién:

. Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneraciéon consistente en un interés

establecido contractualmente.

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

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

o 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
clerre.

° Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor 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 Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversion Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, y sucesivas modificaciones, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos 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 estructurados.
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E| valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

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

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 “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de 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
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, seglin 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.

IL/"_E
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9)

h)

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liguidacién
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’, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda®, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito 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 Institucién 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

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

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 |a valoracion.

Valor liguidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

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

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

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 solo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucién disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.
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Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
sélo se reconocen mediante la compensacién 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”.

4, Deudores

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

2016 2015
Administraciones Publicas deudoras 5 047,06 13 216,82
Otros 107,82 885,10
5 154,88 14 104, 92

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario y otras
retenciones.

El capitulo de "Otros" al 31 de diciembre de 2016 recoge saldos pendientes de liquidar
por dividendos que se liquidaron en el inicio del gjercicio 2017.

5. Acreedores

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

2016 2015
Operaciones pendientes de liquidar 22 115,40 -
Comisiones de gestion y depositaria 3628,53 3 933,31
Otros 2 330.91 3 498,06
28 074,84 7 431,37

El capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar’ al 31 de diciembre de 2016 recoge
los saldos pendientes de liquidar procedentes de las compras de valores al cierre del
ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2016 recoge, principaimente los
importes pendientes de pago por gastos de auditoria al cierre del ejercicio
correspondiente.

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

E| detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de

2016 y 2015 se muestra a continuacién:

2016 2015

Cartera interior 2 070 496,20 3299 603,81
Valores representativos de deuda 1 338 562,44 2 506 744,60
Instrumentos de patrimonio 380 028,60 592 819,07
Depdésitos en Entidades de Crédito 351 905,16 200 040,14
Cartera exterior 1473 343,71 610 810,41
Valores representativos de deuda 786 336,47 418 438,28
Instrumentos de patrimonio 274 907,87 192 372,13
Instituciones de Inversién Colectiva 412 099,37 -
Intereses de la cartera de inversion 5 813,48 9 253,58
3 549 653,39 3919 667,80

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bancoval Securities Services, S.A.
(anteriormente denominada RBC Investor Services Espafia, S.A.).

De acuerdo con el folleto presentado en la C.N.M.V., la politica de inversion del Fondo,
establece que los activos de renta fija fundamentalmente seran deuda publica y pagarés
de empresa. Al 31 de diciembre de 2016, el Fondo no mantiene inversiones en deuda
publica.

Con fecha 16 de marzo de 2017, la Sociedad Gestora envia a todos los participes del
Fondo de inversién, una carta dando derecho de separaciéon y detallando las
modificaciones que se van a llevar a cabo en la politica de inversion del Fondo.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a
continuacion:

2016 2015
Cuentas en el Depositario 114 567,16 37 250,46
Otras cuentas de tesoreria 776 279,89 918 676,74

890 847,05 955 927,20
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Durante los ejercicios 2016 y 2015 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario ha sido de Euribor -0,30%.

El detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria" del Fondo al 31 de diciembre de 2016,
recoge el saldo mantenido en Banco Alcala, BBVA y Bankia, las cuales estan
remuneradas a tipo de interés de mercado.

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

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

2016 2015
Patrimonio atribuido a participes 4 417 580.48 4 882 268,55
Numero de participaciones emitidas 416 132,15 453 432,39
Valor liquidativo por participacién 10,62 10,77
Numero de participes 97 107

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

El resultado de los ejercicios, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se
distribuira en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de los ejercicios 2016 y 2015 el numero de participes con porcentaje
de participacién individualmente superior al 20% del patrimonio del Fondo asciende a 1,
persona fisica, representando el 39,52% y el 36.27%, respectivamente, de Ia cifra de
patrimonio del Fondo, por lo que se considera participacion significativa de acuerdo con el
articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y
sucesivas modificaciones.

De acuerdo con el articulo 3 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva,
aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, el nimero de participes de un Fondo de Inversion, no
podra ser inferior a 100. Desde el 15 de diciembre de 2016 el nimero de participes del
Fondo se ha situado por debajo del minimo legalmente establecido, encontrandose al 31
de diciembre de 2016 con 97 participes. A fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales no se ha resuelto dicha situacién estando la Sociedad Gestora tomando las
medidas necesarias encaminadas a resolver la misma, encontrandose dentro del plazo
legal para subsanarlo, hasta el 15 de diciembre de 2017.
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9. Otras cuentas de orden

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

2016 2015
Pérdidas fiscales a compensar 116 895,26 285 768,05
116 895,26 285 768,05

10. Administraciones Publicas y situacién fiscal

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

La base imponible del ejercicio 2016 se incorporara al importe de las Bases Imponibles
Negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores, en el momento en que sea
presentada la correspondiente declaracién del Impuesto sobre beneficios.

Las Bases Imponibles Negativas generadas en ejercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar' se deduciran del resultado contable antes de
impuestos del ejercicio 2016 en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracién del Impuesto sobre beneficios, de acuerdo con los limites establecidos en la
normativa vigente.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios. El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta
sujeto desde los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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11. Otra informacioén

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con éste y en los Anexos | y Il se recogen las
adquisiciones temporales de activos contratados con el mismo al 31 de diciembre de
2016 y 2015, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2016 ascienden a 2 499 euros. En el ejercicio
2015 los honorarios percibidos por KPMG Auditores, S.L, ascendieron a 2 630 euros.

/g«\




18696 L1

Ww'izs
Lg'ez
02'08

1¥'S0L 91
20e60€210S3(59'G2¢ 2)
¥1€0/89110S3 ZE'¥19
Z1229z¥810S3 61629 €
/809661210S3 SZ'/LL L
01000681 10S3 92'98% €
ZL0L0GZL10S3 82'18s L
20096€8¥710S3 78°€96 L
£005205010S3 98°c0L
210510501L0S3 (02 ¥91)
812252921083 ZL'/S¢
210/60/61083 2L'2PL

£9v¢10000083 -

£6°0¢
200.0€E¥E0ST €6'9€

NISI eljeasn|d /
(elfeasnuip)

0Z'9617 020 Z 82'26€ | 6£'926 250 ¢

91°506 LS€
LZ'€20 002
56°188 LGL

09°820 08¢
00'ove /2
SL'OL6 L)
G8'/0. 6%
00°2/8 S€
/6'00€ 19
0L'¥8Z ¢
A AT
06'CEE €
19219 Gp
0Z'LEE OF
25'9/Z €2

L1°€SE 6€6
2/'€SE 6€6

29°80Z 66¢
19°80C 66€

a|qeuozes
JojeA

62°029
£0'68€
Ze'Lee

(90'gL)
{(90'81)

S5°062
GS'062

sosasou|

62210 1S¢€

00'00000Z  ¥N3
S/'2/0 LSL asn
€L'e2e £9¢

G9'L.G 62 yn3
€8'G6C L1 yn3
99'8.0 9 ¥N3
GL'PS. PE ¥N3
LL'YL8 LS ¥N3
28'706 22 dn3
Zr'ssl 0z ¥N3
¥0'62Z 2€ dn3
1£'28 S¢ yn3
87'c/6 6€ dn3
or'vEL €2 Hn3
LL'€SE 6£6

1'eseBE6  dWNd
VL'LLL 66€

p2L/Le6E WN3

lediul BsIAIg
uoIdeIojeA

JoudlU| eJaled V101

sosalw z| eJouadns ou "0JA UOD O EISIA B| B "09°'3F ud soysodoq SIIVIOL
LL L0 2102 00Z'0 ¥XIVO V1 odsodaqg
ZZ 11 2102 00F'L HAYN VIV X3) VINNVYE ousodaq
$S9S9W Z| € 1o1adNns ou "0)A LUOD O BISIA B] B "33 ua sojisodag
uoloezijod sepliwpe sauoldIY SITVIOL

YS303Y ssuoiooy

TYHNLYN SYO S8UCiodyY

NV40OSIA $8U0IRdY
ST04IYO sauody

IVINOYYHT 4 seuoIody
Sd00d4 OYg3 sauodY

XA 1IAN} S8uoiddy

INIDOS SAILHId0Hd NITHIW S8U0Ixdy
HY'T OdNYO S8Uoiddy
TYNOILYNY3LNI ST3LOH VI3 S8UoIddy

TIVHINTY SOIHO1VvHOgV 1 s8uoiody
UQIDeZI}0D SEPIHLUPE SBUOIDDY

ouensodag uoa soanae ap |eiodwa) uoldisinbpy S3TVLOL
20-10-/102 GE0'0 VYOIV OONvVE Od3yd

ouejisodag uod soanse ap jerodwa) uoidisinbpy

epezjood epeaud ey Bjuay $3TVLOL
v2-#0-2L0T 2£9'0 VS MNVEVXLNY souog

epeznos epeald efly eyusy

Jouaju| esoue)

(souna us opesaidx3)

91.0Z 9P 24GWDIDIP 9P L |B SeJaIdukUlj SOUOISIaAU] 3P Blaje) '| OXauy

UQISIDAU| Op OpUO4 ‘OlIOyY BJedy

((Cg
(S



Z
£0°Z59 LY
Y120 2
B6SH8TIHLE00I| (£8'65%)
96SP¥6/890N1 92'¥89 €
16/854190031 0G'9v6 €
0.'98¢ /Z
LOGLZL00004d  LO'EVE C
/Z86000000IN  GG'ZG8
80££€1L00009d 20°0LL L
B850NdDI90099(F9'OL6 €)
19ZS00ZL00HD  €L'S0S 2L
G91L60000007TIN  (08'¥2)
SO0LEERIE0SN £9'69Z €
06LGEZ000DTIN  £G'GY9 9
£0061500040  vL'SZr €
£00S2L00004d €166 L
69010 £
8G0Or/062/1SN /1'806
900€S8E6LLSX  LG'SGh
B9/GE6G8ELSX  Z'€69
0SAV9L8520SN 6£'198
B/¥8Z0ECELSX SE'LPO T
G/EEB/E/808X  LT'19G L
¥LMYH90Z00SN GS'E8
1z'esl
£8/ZL0S000LI LZ'e8lL
NISI eneasn|d
(etjeasnuipy)

LL'sre €Ly L

1£'660 CLY
LL'YSY vEL
0.°169 8EL
05'cS6 8EL

18°206 ¥1Z
65798 61
00°CZLS 8L
10'20Z 62
BL'SEY €2
£0'608 82
09060 2T
19'2vL ST
09'88/ L
0ob' 268 OF
82'G09 e

S2°119 829
6219 v
LSL¥T €01
Zr'ely LoL
62°092 05
6E°Crl BEL
19'168 /¢
GG'¥8S B

TLYTL LS)
TL'vel 1G1

ajqeuozels
lofep

oL'0zvv €9'169 Lev L

¥9800 ¥
S8'0EL
02'95Y
8¥'30F
£1'€€9
6011
85'6/¢ L
Z£'889

90°zLy
90°CLy

sasalaju|

¥6°L20 S0P
00'VLO GEL
#6900 GEI
00°200 SE1

214428 192
85'1LCG L)
SP'6S9 L1
66°L6Y L
€8°L6¢ /2
06°€0€E 91
ob'GLL 22
vO'eLy €T
20'eTL S¢
o9z'zer L€
§9'8v0 €2

90°1L09 129
SL'v0L 9v
00'98/ 201
00°G¢/ 001
06268 67
LO'LOL 9EL
OF ¥8Z 9¢L
00°LOL 6¥

LS LIPS 251
LS'LPS 2SI

[eroiuy

ugloRIOfeA

dn3
HN3
dn3

and
HN3
N3
AN
4HD
d4n4
asn
dan3
dn3
dn3

asn
dn3
dnd
asn
Hn3
HN4A
asn

dn3

esiAlg

=
=

Jou9x3 eldue)d Tv.LOL
eAloaag sauordedidnued A sauolooy SIIVLIOL
071d SANN4 LHOISNI 3LNT10SaY ssuoneddiied
ONI SHI1SIANI ODNWVYD sauoedidiued
1d SHOLSIANI VG019 TVNLNW AT10 ssuoedisied
eADaAIQ sduoloedionted A sauoldoy
UoIdeZIJ0I sepiiwpe seuoddy S3TVIOL
1039N3Ad S_uoRdy
WS S8U0I0oy
WO 1AL DNV A s8U0DdY
02 V100 Y300 seuody
SI1HVAON sauooy
NIMINITH ssuo1ddy
ONI AddV ssuoiooy
dNO¥D SNGYIY Ssuody
AMHIM NIHOLOW FHISRITAVG S8U0I00Y
NIVEOS) LS ssuoiooy
UQIDEZNI0D SEPILIWPE S2UOIIIY
epezijod epeaud ely vjusy S3TVIOL
LZr0-8L0Z €2¥'L dNOYUDILID souog
£€2-20-810Z 058°0 00 SHOLOW "TvHINID souog
€0-¥0-610¢ 0S2°0 LNID YAANVLINYS OONYd souog
61-€0-2L0¢ 000°2 00 SSAYJIXI NVIIHAWY souod
£L1-11-0202 S§/8°0 dNOYD ANOAVUIOA souoy
#1-10-020Z 000'C OV NIDVMSHTOA souog
10-20-810Z 00G'S L1V souog
epezi}09 epeaud elly ejuay
eajiqnd epnag S31VLOL
£Z-v0-020Z 059'L ONVITVLI OHOSIL souog
earqnd epnag

LG VERET T2

(souna ua opesaidxg)

910Z 9p 21qWIDIDIP 9P L ¢ |e SEI2IOUBUL} SBUOISIAAUL 3P BIDMEY) | OXBUY

UQISIaAU| 3P OpPUOH ‘OLIOyY B[ed|Y



8100960€10S3
PLOSP8LLL0ST
8130¢8.1083
6€19505L1L0S3
¢lceozelos3
0100068110S3
€005205010S3
¢1L0L0SZ110s3
¢15S290€1L0S3
£0096€8¥10S3

£8+2100000S3
£8+¢100000S3

9¢’L16 8YL 18°€09 662 £

riov
-vLov

82°00L 281
19'2LL 62
l'98¥ 9
(re'zog v)
#9'0L8 OL
GL'EPE 02
8Py 8L
£9'80/ S
(ge's50 1)
LL'28S LE
Zr'0L0 LT

woLL L1

SMEZL00000ST v¥'0LL LI

NIS!

ejleAsnid /

(

BlleASnUIp)

v1°0v0 002
#1°0¥0 002

10'618 265
00'%09 St
ZT'CLS 6¢
6L'091 €9
8'vre LL
08'9le 29
11'925 Sv
G8'GeT 65
0280 99
06°288 09
29191 62

SL'E18S9L L
ZL'rL8599 |
£0'666 66

SP'LE6 OFL
G'LE6 OV L

olqeuozes
Jojea

v$°280 8

9L\
9Lty

rv'e)
(o£'2)
(r10)

zz'sr0 8
cT'er0 8

sas049)u|

Sb‘269 051 €

00°000 002
00°000 002

6Z'8Ll sSSP
EE'LBY 9L
G.'szoge
£5'796 L9
8L'¥ES 09
S9'€/6 LY
60'280 /¢
CT'LLS €S
SS'6El L9
6.°00€ 62
0Z'L60 85

SL'EL8 S9.L L
ZL'PLe 599 L
£0°'666 66

L0°19Z 622
L0'L9s 62/

[eroiu
uoisRIOjeA

dnd

N3
dn3
yn3
dn3
dn3
dn3
N3
b (E|
dN3
dn3

dn3
dn3

dn3

esiag

Jopiaju] eleued Y101

S9sal Z| e Jouadns ou "0jA UOI O BISIA B B "H0'3F ud soysodeg SITVIOL

€2 L1 9102 00Z'0 wAQg ousodsq

S3Sal 7| & J0L9dNS ou "0JA U0 O BJSIA B B ")) 33 us sojisodag

UQIIEeZI}0J sepljiwpe Ssuoixdy S3TVYIOL
SYOVN3 $8U0I00Y
SYHNHLSIVYHANI S1LY3IGY SSuUoIdyY
VOINO43 3 L sauooy
STIONVHST SOAVIHIN A SYSTOF SSUOI0DY
NVY400SIA $8U0I00y
IVIAOYY3 S sauoody
SA004 0Oyg3 seuoidoy
SAO0O04 OYg3 ssuooy
YSOTINTID A VIOHINT IINT Souoiddy
X3 LIANI s8U0I00Y
UQIDEZ[JOD SepljIWpe SaUOIIIY
ouleysodag uod soAnde ap [esodwa) ugIdIsINbpy S3TVIOL
#0-10-9L0Z S00'0 VOV OONVE Od3y
¥0-1L0-9L02 S00°0 VOV OONvVE Od3ay
oueysodag uod soapoe ap Jesodwsy ugidisinbpy
eanqnd epnag S3VLOL
0€-20-910Z 00g'c opelsy [ap souog souogq
edyqnd epnaQ

Jouslu| eispen

(souna ue opesaidx3)

S10Z 9P 24qWIBIDIP Bp LE [e SeldiouBUl) SOUOISIOAU] BP BIOLED °|| OXaUY

UQISISAU] 9P OPUO4 ‘OLIOYY Bjedy



9v‘6LE €9

LL'¥i6 85
BESHHPHA00ED(BE ZLY ¥)
192S00CL00HD G268 €€
0SEE988E00HD  95'65Y 67

SLviSY
Z8L/9zL00d4 (19'LzlL)
/00/0€EPENST  9C'06Y ¥

NISI EleAsnid /
(eleasnuiy)

L 0L8 019

€1'2.€ 261
62'858 29
GL'/Tr 99
£1'980 €9

8Z'8EY 8LY
L5676 LL
L2'g8y 00F

a|qeuozel
10|BA

vo‘99l L

$0°991 L
(to'el)
S0'6LL L

SOSaIANU|

G6'06¥ LbS

rLer £EL
¥9'0L2 /9
19626 2¢
L1129 €€
€690 VIV

gL'L.081L
GE'766 GBE

[erojul
UQIDORIO[BA

d49
4HO
4HO

iIRE!
N3

esialg

Jouadixy elsyed Tv101

uQI2eZPOD SEPHIWIPE SBU0IDIY STTVIOL
dNOYH INOAVIOA S2UOKIY
SILHVYAON Ss2U0IddyY
VS 31LSHN S8UoI0y

UQIJeZIJ0I sepiliupe ssuolddy

epeznod epeaud ely elusy S3TVIOL
91-20-8102 L£S'0 INONVE 1Y souog

¥Z-r0-210T 2680 VS MNVAVYXLNH souog
epeznos epeaud el eyuay

10119} B19lED)

(soina us opesaldx3)

GL0Z 9P 34qBIDIP B LE [ SEI3IDUBUL SBUOISIDAUI Bp BISUED °[| OXBUY

UQISIdAU| Dp OPUO4 ‘04I0YY B[V



Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2016

CARACTERISTICAS DEL FONDO:

TIPO DE FONDO: FONDO DE INVERSION DE ACUMULACION
VOCACION DEL FONDO: RENTA FIJA MIXTA
GESTORA: GESALCALA, SGIIC S.A.
c/ Ortega y Gasset, 7. 28006 MADRID
GRUPO CREDIT ANDORRA
DEPOSITARIO: BANCOVAL SECURITIES SERVICES, SA

Fernando el Santo, 20. - 28010 MADRID

DATOS ECONOMICOS A 31.12.2016

Patrimonio en miles euros 4418
N° de participaciones (miles) 416
N° de participes 97
Valor liquidativo en euros 10,615811
Rentabilidad neta 2016 -1,41%

Informe de Gestiéon

Evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible y situacion de la lIC.

El 2016 estuvo marcado por incertidumbre derivada de situaciones politicas como el
referéndum en el Reino Unido y el si al Brexit, las elecciones americanas con la victoria
inesperada de Donald Trump o el referéndum de Italia de finales de afio.

Nuestras apuestas mas importantes del afic se centraron en el afianzamiento de las
rentabilidades obtenidas en renta fija, la reduccion de la duracién de las carteras, la
apuesta por determinadas emisiones denominadas en délar americano y la gestiéon de la
liqguidez de los vehiculos. El motivo de reducir la duracion de las carteras ha sido el temor
a posibles repuntes en las curvas de tipos motivado por los aumentos de tires ya vistos
en EE.UU o por inesperados repuntes de inflacion. Las apuestas en nombres
denominados en délar, responden a este mismo escenario, por el cual la divisa deberia
de apreciarse ante las divergencias de tipos entre las principales potencias y la gestion
de la liquidez tiene por objetivo el verse lo menos penalizados posible por los actuales
tipos a corto plazo negativos en la zona Euro.

El nuevo afio, viene con mucha expectativa para ver que resulta de estas decisiones. A
principios de 2017 todos los ojos estan puestos en la toma de poder de Donald Trump y
ver si efectivamente sus acciones se cifien a sus discursos proteccionistas.

Por ahora todos los datos que estan saliendo de Estados Unidos son muy positivos, tanto
datos de empleo, como la inflacién estan por buen camino, y los datos de manufactura
también estan siendo positivos. Se espera que el expansionismo fiscal que anuncia
Trump ayude a seguir con esta senda positiva en los mercados y den un impulso al
crecimiento de su economia. Aunque hay que tener cautela, ya que mucha gente piensa
que ya no queda mucho recorrido.
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Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2016

Europa presenta también unos datos, con menos euforia, pero positivos. Siempre
teniendo en cuenta el riesgo que pueden presentar algunas elecciones locales en
Europa, se considera que esta mas atrasado en el ciclo y que todavia tiene mas recorrido
por lo que predomina la inversién en activos Europeos.

En cuanto al mercado Asiatico, se presenta como una buena inversion Japén, siempre
cubriendo el riesgo de la moneda, es un mercado muy atractivo, con una vaioracion
interesante, politicas expansivas tanto monetaria como fiscal y sumado a la debilidad del
Yen pueden beneficiar la renta variable japonesa.

En relacién a las materias primas, se puede ver como la OPEP esta siendo fiel a sus
palabras de reducir la producciéon de petrdleo y se han conjurado para conseguir un
rebote del precio del crudo.

Ya que es imposible predecir el futuro, para este afio, nos centramos en preparar ias
carteras para aprovechar las circunstancias y resistir lo mejor posible los imprevistos. En
los préximos meses mantendremos una posicion en general conservadora ante las
incertidumbres existentes actualmente sobre la evolucion de la economia mundial y las
actuaciones de los bancos centrales. Como en anteriores trimestres, trataremos de
aprovechar los momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones en activos
con valoraciones atractivas.

Situacion de la lIC

Alcala Ahorro F.I. es un fondo de renta fija mixta que inicié su actividad a mediados de
noviembre de 1996. La politica de inversién de este fondo es de caracter conservador. El
objetivo de su rentabilidad esta puesto en el medio y largo plazo.

Durante los primeros meses del ejercicio se venden algunos vaiores (Telefénica, Inditex,
Viscofan, BME, Ebro Foods, Vodafone, Novartis, Nestlé?) para reducir algo la exposicién
ante la inestabilidad del mercado. Se reciben intereses y dividendos de los distintos
activos de la cartera y se apertura un depésito en Caixabank.

Durante el segundo trimestre se realizan algunas compras en renta variable invirtiendo
en compafiias que creemos tienen potencial en el largo plazo, tales como: BMW, KPN,
Lar Espafia, Red Eléctrica Grifols, Peugeot y Técnicas Reunidas. lguaimente hemos
vendido parcial o totalmente algunas posiciones de cartera en el periodo como
Telefénica, BMW, Ferrovial y Peugeot. Hemos invertido también en algunos fondos de
retorno absoluto con el objetivo de diversificar la cartera. Dos fondos market neutral y uno
que invierteen estrategia de fusiones y adquisiciones.

En cuanto a la Renta Fija se deshace un bono espariol a 07/2016, por cotizar a tires
negativas en el mercado secundario. Se toman posiciones en IG europeo con duraciones
cercanas a los 3 afios (Vodafone, Volkswagen, Daimler, Santander Consumer Finance...)
y se aumenta la exposicién a délar estadounidense en un 3,3% del patrimonio.



Alcala Ahorro, Fondo de Inversién

Informe de gestion del ejercicio 2016

Durante el tercer trimestre se venden dos bonos flotantes en Euros, pues debido al
escaso movimiento de los tipos durante el trimestre, su comportamiento no estaba siendo
el esperado. Ademas, acudimos al mercado primario para la toma de posicion en la
Ultima emision de Ferrovial.

En cuanto a renta variable, hemos mantenido los niveles de inversién. Si bien, realizamos
varias operaciones aprovechando los movimientos en las bolsas, como la compra de
BMW, Técnicas Reunidas, LAR, Melia, Coca Cola European Partners, Orange, Ferrovial
o Airbus. Asimismo, hemos vendido posiciones en Gas Natural, Abertis, SAP, Endesa,
Inditex y Nestlé.

En los Ultimos meses y con el objetivo de acortar duracién se vende un bono de Ferrovial
vencimiento 2022. Se procede a comprar un bono flotante denominados en USD
(Citigroup) y bonos a corto plazo de corporates americanos como AT&T o American
Express. Asi mismo se aumenta algo la exposicion a bonos ligados a la inflacion,
comprando una emisién del Tesoro ltaliano. En cuanto a renta variable, se aumenta
ligeramente los niveles de inversion. Hemos realizado las siguientes operaciones
aprovechando los movimientos en las bolsas, como la compra de Gas Natural, Aimirall,
Saint Gobain, Apple y Heineken. Se ha aumentado peso en Ferrovial, Melia. Asimismo,
hemos vendido posiciones en Merlin, Ebro Foods, Viscofan y hemos cerrado la posicion
en Enagas, Abertis, Nestle.

El porcentaje de inversion de renta variable sobre el patrimonio, al termind del ejercicio
2016, se sitia aproximadamente en un 15%, descendiendo ligeramente con respecto al
ejercicio anterior. Respecto a las inversiones en renta fija, al finalizar el ejercicio se
invierte un 27% del patrimonio de la cartera. Alrededor de un 8% en IIC extranjeras, un
8% en depdsitos y el resto en cuentas corrientes en el depositario y adquisiciones
temporales a dia, dotando a la cartera de suficiente liquidez.

A 31 de diciembre de 2016 existe un participe con participacion significativa en el fondo.

A 31 de abril CNMV registra a solicitud de GESALCALA, S.A., S.G.L.I.C., como entidad
Gestora, y de RBC INVESTOR SERVICES ESPANA, S.A., como entidad Depositaria, la
actualizacién del folleto y del documento con los datos fundamentales para el inversor, al
objeto de modificar los dias habiles a efectos del valor liquidativo aplicable a
suscripciones y reembolsos, asi como modificar su politica de inversion.

Con fecha 3 de noviembre de 2016 se remitidé a todos los participes del fondo de
referencia una carta individualizada en la cual se ha informado detalladamente del
cambio de control de la entidad depositaria, RBC Investor Services Espafia, S.A., como
consecuencia de la adquisicion por parte de Banco Inversis de la totalidad de las
acciones que representan el capital social de la misma.

Investigacioén y desarrollo

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de

investigacién y desarrollo.
f 3
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Alcala Ahorro, Fondo de inversién

Informe de gestion del ejercicio 2016

Gastos de |1+D y Medio Ambiente

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

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

Acciones propias

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2016

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

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



Alcala Ahorro, Fondo de Inversion

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién

Las cuentas anuales (compuestas por el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y Ia memoria) y el informe de gestién de
ALCALA AHORRO, Fondo de Inversién, correspondientes al ejercicio 2016, han sido
formulados por el Consejo de Administracién de la entidad gestora GESALCALA, S.A.,
8.G.LI.C., en su reunién del dia 29 de marzo de 2017,

i\

D. J;?ya‘lé Dorado Ocana D. Christophe Canler
Presitente \\ Vocal
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