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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

A los Accionistas de
Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Koala Capital, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. (la “Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonic neto y la memoria correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha.

Responsabifidad de fos Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Koala Capital,
Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales
libres de incorreccion 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 gue 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 {a aplicacion 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 valoracion de los riesgos de incorreccion materiat en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene
en cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas
anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye ia evaluacién de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de [a razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de fa presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido proparciona una base suficiente y
adecuada para huestra opinién de auditoria.
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Cpinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Koala Capital, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A. 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 informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucién de sus
negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con
ia 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 de la Sociedad.
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

2016 2015
Activo corriente
Deudores (nota 5) 1.136.762,72 1.078.388,88
Cartera de inversiones financieras (nota 6)

Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 399.680,76 606.120,76
Instituciones de Inversion colectiva 833.797,77 715.885,38
1.233.478,53 1.322.006,14

Cartera exterior
Valores representativos de denda 666.213,47 656.686,22
Instrumentos de patrimonio 4.911,846,21 4,498,328,70
Derivados 168.781,53 46.479,46
5.746.841,21 5.201.494,38
Intereses de la cartera de inversion 21.930,62 13.356,57
Total Cartera de inversiones financieras 7.002.250,36 6.536.857,09
Tesoreria (nota 7) 511.509.81 819.637,34
Total activo corriente 8.650.522,89 8.434.883,31
Total activo 8.650,522,89 8.434.883,31

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

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances

31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

Patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Prima de Emisién
Reservas
(Acciones Propias)
Resultade de efercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Pasivo corriente
Acreedores (nota 9)

Derivados (nota 10)

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de Compromiso (nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) (nota 8)
Pérdidas fiscales a compensar
Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

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

2016

0.4840418

2015

15.241.810,00

15.241.810,00

5.765.173,50 5.761.810,42
1.913.324,20 1.915.459.38
(12.693.484,17) (12.044.257,69)
(3.088.240,08) (3.064.733,80)
928.126,56 (23.506,28)
8.066.710,01 7.786.582,03
108.742,06 442.807,56
475.070,82 205.493,72
583.812,88 648.301,28
8.650.522,89 8.434.883,31
6.892.131,12 2.866.097,34
6.438.014,93 7.588.310,90
13.330.146,05 10.454.408,24
8.798.690,00 8.798.690,00
2.160.113,52 3.064.733,80
10.958.803,52 11.863.423,80
24.288.949,57 22.317.832,04
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KOALA CAPITAL,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias

0L4840419

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

(Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a la 1IC (nota 5)

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion (nota 9)
Comisién depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cariera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios (nota 12)

Resultado del gjercicio

2016 2015

8.869,33 9,199.49

!

(197.504,28) (114.974,94) |
(8.005,83) (7.899,20)
(11.143,75) (11.469,65)
(216.653,86) (134.343,79)
(207.784,53) (125.144,30)
145.817,49 129.792,90
(14.562,51) (50.361,73)
155.756,31 (9.653,85)
470.485,66 231.161,34
708.549,76 677.401,24
1.334.791,73 898.908,73
49.812,09 163.929,83
(17.858,65) 79.874,89
(85.849,94) (198.867,97)
(276.239,12) (922.322,80)
- 684,17
(379.947,71) (1.040.631,71)
1.135.911,09 101.638,02
928.126,56 (23.506,28)
928.126,56 (23.506,28)

T.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Paginalde?2

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

Resultado de 1z cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

2016

928.126,56

928.126,56

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

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Ajustes por cambio de criterio
2015 y anteriores
Ajustes por errores 2015 y
anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de
2016

Total ingresos y pastos
reconocidos

Operaciones con acciones propias
(netas)

Distribucion del beneficio /

(pérdida} del gjercicio

Reservas

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Prima de Acciones Resultados de Resultado
Capital ‘s Reservas . ejercicios del Tolal
emision Propias . Lo
anteriores gjercicio
15.241.810,00 5.761.810,42 1.915.459,38 (12.044.257,69) (3.064.733,80) (23.506,28) 7.786.582,03
15.241.810,00 5.761.810,42 1.915.455,38 (12.044.257,69) (3.064.733,80) (23.506,28) 7.786.582,03
- - - - - 928.126,56 928.126,56
- 3.363,08 (2.135,18) (649.226,48) - - (647.598,58)
- - - - (23.500,28) 23.506,28 -
15.241.810,00 5.765.173,50 1.913.324,20 (12.693.484,17) (3.088.240,08) 928.126,56 8.066.710,01

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




TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8’

Aniciad e

B

Pagina 2 de 2
KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A,
Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al gjercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estadoe 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 (23.506,28)
Total de ingresos y gastos reconocidos (23.506,28)

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

Saldo a 31 de diciembre de 2014
Ajustes por cambio de criterio
2014 y anteriores
Ajustes por errores 2014 y
anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de
2015

Total ingresos y gastos
reconocidos

Operaciones con acciones propias
(netas)

Distribucion del beneficio /

{pérdida) del ejercicio
Reservas

Saldo al 31 de diciembre de 2015

Resultados de

. Prima de Acciones A Resultado
Capital emisién Reservas Propias ejercicios del ejercicio Total
anteriores

15.241.810,00 5.720.990,76 1.919.397,72 (11.594.937,64) (3.222.196.80) 157.463,00 8.222.527,04

15.241,810,00 5.720.990,76 1.919.397,72 (11.594.937,64) (3.222.196,.80) 157.463,00 8.222,527,04
- - - - - (23.506,28) (23.506,28)
- 40.819,66 {3.938,34) (449.320,05) - - (412.438,73)
- - - - 157.463,00 (157.463,00) -

15.241.810,00 5.761.810,42 1.915.459,38 (12.044,257,69) (3.064.733,80) {23.506,28) 7.786.582,03

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




0L4840422

CLASE 82
Loodad e

KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2016

(1) Naturaleza y Actividades Principales

Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyo en Espafia el 31 de mayo de 2001 bajo la denominacion de Eurofinanzas Renta,
Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A., habiéndose modificado dicha
denominacién hasta adquirir la actual, de acuerdo a lo establecido en la disposicion
Adicional Tercera de la ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Rambla Catalufia 38, 9° Planta, 08007 Barcelona.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en las circunstancias
del articulo 42 del Cddigo de Comercio.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/20i4, 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 €l que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y 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
Jjulio, 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 inversién colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 2.400.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos
0 en cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no
tiene esa consideracidn o en compra-ventas con pacto de recompra 2 un dia en valores de
Deuda Publica. El patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado
coeficiente de liquidez deberé 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.

(Continda)




\

004840423

E:.L.-hmu

CLASE 8/

2

KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Mermoria de las Cuentas Anuales

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estdn 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 utilizacién 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.

- ILstablecimiento de unos porcentajes méximos de concentracidon 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 tltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucién de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el niimero 1.972 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 captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos ¢ 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, administracién y representacién de la Sociedad estda encomendada a Gesiuris Asset
Management, S.G.LI.C,, S.A. Los valores se encuentran depositados en Bancoval Security
Services, S.A. (anteriormente denominada RBC Investor Services Espafia, S.A.), siendo dicha
entidad la depositaria de la Sociedad. L.a Sociedad Gestora y el Depositario no pertenecen al
mismo grupo econdmico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley
del Mercado de Valores.

|
(Continna)
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(2}  Bases de Presentacion

(a)

(b)

(©

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacién vigente, los Administradores de la Sociedad, 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 de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias, del estado de cambios en ¢l patrimonio neto y de la memoria, ademas de
las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas el 24 de mayo de 2016.

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

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2016 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

Moneda funcional y moneda de presentacién

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

Juicios v estimaciones utilizados

Durante el gjercicio 2016 no se han producido cambios cn los juicios y estimaciones
contables utilizados por la Sociedad.

(Contimia)
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
(3)  Distribucién de Resultados
La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2016, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Resultado del ¢jercicio 028,126,56
928.126,56
Distribucién
Reserva legal 92.812,66
Resultado de ejercicios anteriores 835.313,90
928.126,56

La aplicacion de pérdidas de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015,
aprobada por la Junta General de Accionistas el 24 de mayo de 2016 ha sido la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Resultado del gjercicio {23.506,28)

(23.506,28)

Distribucién
Resultado de ejercicios anteriores (23.506,28)

(23.506,28)

(Contimta)
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(4) Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de
valoracidn 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 elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

{a) Reconocimiento de ingresos v gastos

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

En aplicacién de este criterio y a efectos del cdleulo 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.

o Se cxceptian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en
¢l 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.

(b) Reconocimiento, valoracién y clasificacidn de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad 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 transaccidn.

{Continna)
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Con cardcter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o 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.

e Partidas a cobrar

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

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectila 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 ¢omo un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversién
colectiva se¢ valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable
serd, salvo evidencia en contrario, el precio de la transaccidn, que equivale al
valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracién
inicial se excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que se entenderd que
se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso,
se considerard como tipo de interés el de mercado.

(Continta)
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- En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacién y no vencidos o «cupén corridoy, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversiony del activo
del balance, canceldndose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

- Elimporte de los derechos preferentes de suscripeion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracidn inicial y son deducidos del
valor de dichos actives en caso de venta,

- Lavaloracién 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.

- Parala determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a las
signientes reglas:

(1) Imstrumentos 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
cambic medio ponderado si no existiecra precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por vollimenes de negociacidn. Si la cotizacidn estuviera
suspendida se toma el uiltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valoresrepresentativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejard 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 dltima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, €l precio serd
ajustado.

(Continda)
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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 informacién; utilizacién de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos alin 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
valoracion 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 IIC 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 ofras instituciones de inversidén colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo 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 Gltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacidn, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo,

(Contintia)
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Para ¢l caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, TIC de TIC de
inversion libre ¢ IC 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 recilculo 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 tratc de instrumentos derivados no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocides
que deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

+ Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

La valoracién 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.

o Débitos v 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 transaccién que
les sean directamente atribuibles. La valoracién 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.

LLas inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha
de valoracion, o en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

(Continta)
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A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periedo superior

a un aifio.

Contabilizacién de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversidn se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido
a participes o accionistas» del balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra
en el patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccién del capital por e} importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracién y el
nominal de las acciones se carga ¢ se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se registran en el
patrimonio en cuentas de reservas, sin que¢ en ninglin caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacidn o enajenacién y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, seglin se trate de acciones puestas en
circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en
la cuenta «Prima de emisiény» del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo,
a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a
estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente,
respectivamente.

(Continla)

0L4840431




0L4840432

TRES CENTIMOS
DE EURO

Bl Thiedt

CLASE 82

11

KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(d) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos tltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacidn y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado ¢) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucidn el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el
niimero de participaciones o acciones a asignar. La operacidn no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucién se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién 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 ejecucidn de las érdenes.

(e) Futuros financieros v 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 ¢l momento del cierre de la posicién o el
vencimiento del contrato o de la entrada en valoraciéon de la operacion, segin
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
(“Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depésitos de
garantia”). El valor razonabie de los valores aportados en garantia por la institucién de
inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).

(Contimaa)
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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 “Variacidn del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segiin 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”.

{(f) 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 posicion o del vencimiento del contrato, en Ias 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 (“Depésitos 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 contratacién de la operacidon. 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 contratacién de 12 operacion,
por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
coniratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrarin
en “Resultados por operacicnes 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, seglin 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.

(Continta)
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Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en ¢l momento de la contratacién y
hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en la ritbrica
correspondiente de las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

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 registrarén
en “Resultados por operaciones con derivados” ¢ “Variacidn 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, segiin corresponda.

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

Adgquisicidn v cesion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicién 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 estard
a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro y valoracidén de pasivos
financieros.

{Contimia)
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(i} 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 combinacion
de dos o mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de
su contabilizacion.

(j) Moneda extranjera

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

+ 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 o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe

“Diferencias de cambio”.

(k) Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado seglin 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 mimero de acciones en circulacion a la fecha de célculo.

(1) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobse el beneficio
econdmico, 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 participacién se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

{Contimia)
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(m) Operaciones vinculadas

La Sociedad 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 1a 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 de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales 0 mejores que los de mercado. Segiin lo establecido en la normativa
vigente, los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacion 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 de la Sociedad, el importe de
los depésitos 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.

(Contimia)
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(5) Deudores

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

Euros
2016 2015

Hacienda Piiblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12) 19.572,05 18.297,31
Otros 5.665,73 3.931,72
Otros deudores 104.126,36 202.341,34
Depésitos en garantia en mercados organizados y OTC 1.007.398,58 853.818,51
1.136,762,72 1.078.388,38
En euros 454.297.40 381.908,84
En moneda extranjera 682.465,32 696.480,04
1.136.762,72 1.078.388,88

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha registrado en ¢l epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias unos importes de 8.869,33 y
9.199,49 ecuros, respectivamente, correspondientes a la devoluciéon de las comisiones de

gestién devengadas por las Instituciones de Inversion Colectiva en las que ha invertido la
Sociedad.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo de Otros Deudores recoge el saldo deudor pendiente
de cobro por este concepto.

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

{Contimia)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

840438

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluye en el Anexo

I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios

de cotizacion de mercado.

(a) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

o A 31 de diciembre de 2016

Euros
Afios
2018 2020 Posteriores Indeterminado Total

Valores Representativos de Deuda 175.964,13 400,448,62 £9.800,72 . 666.213,47

Instrumentos de Patrimonio - - - 5.311.526,97 5.311.526,97

Instituciones de Inversién Colectiva - - - 833.797,77 833.797,77

Total 175.964,13 400.448,62 £9.800,72 6.145.324,74 6.811.538,21

* A 31 dediciembre de 2015
Euros
Afios
2016 2018 2020 Posteriores  Indeterminado Total

Valores Representativos de Deuda  59.671,15 128.960,72 398.847,83 69.206,52 - 656.686,22
Instrumentos de Patrimonio - - - - 5.104.449.46 5.104,449,46
s iuclones de Inversién : - - - 715.885,38 715.885,38
Total 59.671.15 128.960,72 398.847,83 69.206,52 5.820.334,84 6.477.021,06

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en lanota 11.

{Contintia)
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

» A 31 de diciembre de 2016

Euros
Détar Franco Libra Real Délar de
Estadounidense Suizo Esterlina Brasilefio Canadd Yen Japonés
(USD} (CHF)} (GBP) (BRL) (CAD) (JPY)
Valores Representativos de Deuda - - - 265.764,85 - -
Instrumentos de patrimonio 1.119.226,59 45.318,02 304.910,49 - 143.624,79 2.455.886,02
Total 1.119.226,59 45318,02 304.91049  265.764,85  143.624,79  2.455.886,02
o A 31 de diciembre de 2015
Euros
Délar Franco Libra Real Dolar de Yen
Estadounidense Suizo Esterlina Brasileiio Canada Japonés
(USD) (CHF) {GBP) (BRL) (CAD) (JPY)
Valores Representativos de Deuda - - - 257.838,39 - -
Instrumentos de patrimonio 1.808.794,08 219.716,60 515.823,67 - 120.100,64 91‘8.066,44
Total 1,808,794,08 219,716,60 515.823,67 257.838.39 120.100,64 918.066,44

La divisa de los derivados se encuentra detallada en la nota 11.

Durante el gjercicio 2016 la Sociedad no ha realizado compras y ventas de valores a la Entidad
Depositaria (699.997,59 y 699.997.59 euros, respectivamente, durante el gjercicio 2015).

Durante los ejercicios 2016 y 2015, 1a Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, o en cuya
emisién alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director 0 asesor.

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

(Contintia)
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Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad incumple el limite de inversion del 10% de su
patrimonio en otras IIC financieras, segin las politicas de inversion detalladas en el folleto
de la Sociedad, desde el 23 de diciembre de 2016. No obstante, la Sociedad dispone del plazo
de seis meses para regularizar dicha situacion. Los administradores de la Sociedad estiman
que dicha situacion se subsanara en el corto plazo,

(7) Tesoreria

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

Euros
2016 2015
Cuentas en depositario 480.521,72 973.037,06
Otras cuentas de tesoreria 30.988,09 (153.399,72)
511.509.81 815.637,34
En euros 305.764,77 156.202,41
En moneda extranjera 205.745,04 663.434,93
511.509,81 819.637,34

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 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 el ejercicio 2016 se han devengado gastos financieros con el Depositario por importe
de 2.031,71 euros (1.800,32 euros durante el ejercicio 2015. Durante los ejercicios 2016 y
2015 no se han devengado ingresos financieros con el Depositario.

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

(Contimia)
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(8) Fondos Propios

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

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital de la Sociedad estd representado por
1.524.181 acciones ordinarias nominativas de 10,00 euros de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos
politicos y econdémicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursatil, excepto por
las acciones propias detalladas en el apartado b} de esta nota.

El capital social minimo y méximo es de 2.404.050,00 euros y 24.040.500,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 10,00
euros de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido
corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacion asciende al 31 de diciembre de 2016y 2015
a 8,798.690,00 euros.

A 31 de diciembre de 2016, existia un accionista (Caceis Bank Deutschland GmbH) con
una participacién significativa superior al 20% del capital en circulacion de la Sociedad
que representaba un 25,29% del capital. A 31 de diciembre de 2015, existia un
accionista (Clearstream Banking, S.A.} con una participacion significativa superior al
20% del capital en circulacién de la Sociedad que representaba un 23,37% del capital.

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

Euros
2016 2015
Patrimonio de 1a Sociedad 8.066.710,01 7.786.582,03
Niimero de acciones en circulacion 561.717 608.014
Valor liquidativo 14,36 12,81
Numero de accionistas 180 188

(Continta)
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(b) Acciones propias
Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante ¢l ¢jercicio terminado en 31 de
diciembre de 2016 y 2015 es como sigue:

Numero de acciones Euros
Al 1 de enero de 2015 881.716 11.594.937.64
Compras 118.786 1.559.07%,45
Ventas (84.335) (1.109.759,40)
Al 31 de diciembre de 2015 916.167 12.044.257,69
Compras 89.742 1.220.121,90
Ventas (43.445) (570.895,42)
Al 31 de diciembre de 2016 962.464 12.693.484,17

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversidn Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias establecidas en 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.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General y no estén
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

(¢) Reservalegal

Las sociedades estdn obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucién de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para
cubrir, en caso de no tener otras reservas disponibles, ¢l saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar
el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

{Continua)
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{(d) Reservas voluntarias
Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

(e) Prima de emision

Recoge las diferencias positivas o negativas entre ¢l precio de colocacidn o enajenacion y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2016 v 2015 las diferencias positivas netas ascienden a 5.765.173,50
y 5.761.810,42 euros, respectivamente.

(9)  Acreedores

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

Euros
2016 2015

Hacienda publica acreedora

Otros 17,85 -
Otros acreedores

Saldos pendientes de liquidar por compra de valores - 428.522,29
Comisiones 93.679,72 11.472,45
Otros 15.044,49 2.812,82
Total 108.742,06 442.807.56
En euros 108.742,06 325.091,23
En moneda extranjera - 117.716,33
108.742,06 442 807,56

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

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

Euros
2016 2015
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 91.602,45 197.504,28 9.511,89 114.974,94
Custodia 2.077,27 8.005,83 1.960,56 7.899,20
93.679,72 205.510,11 11.472,45 122.874,14

Como se sefiala en la nota 1, la gestidn y administracion de la Sociedad estd encomendada a
Gesiuris Asset Management, S.G.LI.C., S.A.

Durante los gjercicios 2016 y 2015, por este servicio la Sociedad paga una comision de gestion
del 1,45% anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente.

Asimismo aplican una comisién de gestién variable del 9% sobre los resultados positivos
anuales obtenidos al cierre del ejercicio.

Igualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comisién de depdsito del 0,1% anual,
pagadera a Bancoval Security Services, S.A. (anteriormente denominada RBC Investor
Services Espafia, S.A.) calculada sobre el patrimonio de la Sociedad,

{10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2016 y 2015, principalmente, las primas
cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos as{ como los saldos acreedores
derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se incluye en el Anexo I adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota 11.

(Continuia)
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(11) Cuentas de Compromiso
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El detalie al 31 de diciembre de 2016 y 2015 de este epigrafe de las operaciones contratadas es

camo sigue:

+ A 31 de diciembre de 2016

Euros
Posicidn Mercado Divisa Contratos I’JI}in:to Importe. Befleﬁcio/ Subyacem'e
neta vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga Extranjero EUR 17,00 15/03/2017 2.130.253 40 6.077,75 EUR
Futuros comprados Larga Extranjero EUR 16,00 15/03/2017 2.013.580,55 (13.294,58) EUR
Emision de opeiones "call" Corta Extranjero ushD 11,00 17/03/2017 1.160.977,47 11.934,45 S&P500
Emisidn de opeiones "call” Corta Extranjero EUR 35,00 17/03/2017 1.120.000,00 (11.419,65) DIEUS0
Emisidén de opciones "call” Corta Extranjero UsD 10,00 17/03/2017 1.064.942,47 9.828,04 S&PS500
Futuros vendidos Coita Extranjero UsD 13,00 17/03/2017 844.833,19 6.242,39 RUSSELL 2000
Emisidn de opciones "call” Corta Extranjero EUR 25,00 17/03/2017 787.500,00 (9.132,15) DIEUS0
Futuros vendidos Corta Extranjero USD 6,00 17/03/2017 563.934.43 £.970,73 NDI10O
Futuros comprados Larga Nacional EUR 6,00 20/01/2017 553.050,00 5.754,00 IBEX
Futures vendidos Cotta Exitranjero EUR 10,00 17/03/2017 3235.750,00 (1.950,00) DIEUS0
Emision de opciones "put" Larga  Extranjero EUR 30,00 17/03/2017 276.000,00 12.102,90 DEGOOBAY0017
Emisién de opciones “put” Larga Extranjero usD 100,00 20/01/2017 261.481,41 27.879,13 UsS61945C1036
Futuros vendidos Corta Extranjero GBP 3,00 17/03/2017 241.751,80 -6.109,81 FT100
Emisidn de opciones "put" Larga Extranjero USD 100,00 17/03/2017 209.185,13 13.470,49 TUSS2189F 1066
Emisidn de opciones "put” Larga Extranjerc UsD 48,00 17/03/2017 205.381,76 4,273,97 US4642868222
Emisién de opciones "put” Larga  Extranjero UsD 45,00 20/01/2017 192.545,40 3.894,00 US4642868222
Emisidn de opcienes "put” Larga Extranjero EUR 140,00 17/03/2017 182.000,00 7.270,30 DE0O0D7037129
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero EUR 140,00 17/03/2017 168,000,00 6.151,20 DE0007037129
Emisién de opcicnes "put” Larga Extranjero USD 9.00 16/06/2017 145.478,75 2.325,66 US3030751057
Emision de opciones "call" Corta Extranjero UsD 18,00 20/01/2017 145.478,75 2.989,49 US30231G1022
Emisidn de opciones "put" Larga Extranjero usD 33,00 16/06/2017 125.511,08 (79.97) US6701002056
Futuros comprados Larga Extranjero EUR 1,00 15/03/2017 123.838,78 1.831,71 EUR
Emisidén de opciones "put" Larga Extranjero uUsD 50,00 16/06/2017 118.855,19 (4.103,04) US9300591008
Emisidn de opciones "put" Larga Extranjero UsD 45,00 20/012017 106.969,67 4.881,79 USE305661055
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero EUR 100,00 17/03/2017 80.,000,00 1.093,20 DEOOOENAG999
Compra de opciones "put” Corta Extranjero usp 6,00 20/01/2017 68.460,59 (8.689,23) US64110L1061
Compra de opciones "put” Corta Extranjero uUsD 51,60 20/01/2017 63.040,79 (6.648,44) US5635711089
Emisién de opciones "call” Corta Extranjero Usb 27,00 20/01/2017 51.345,44 (9.537,07) VUS5635711089
13.330.146,05 66.007,26

(Contimia)
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= A 31 de diciembre de 2015
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Euros
Potfj:ieilén Mercado Divisa Contratos vel}cl:litril?;:nto cor;g;%?:;ido (.é’eel:;?;al:‘)f c(:?:qt;ﬁrf;;fio
PORTUGAL
Futuros comprados Larga Extranjero EUR 37,00 18/03/2016 194.805,00 2.035,00 PSI
Futuros comprados Larga Extranjero EUR 13,00 2016/03/16 1.651.542,93 (23.122,86) EUR
Emisidn de opciones "put” Larga Extranjero EUR 10,00 15/01/2016 330.000,00 6.60 DIJEU50
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero EUR 100,00 18/03/2016 130.000,00 590,50 DE0G07037129
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero usD 140,00 15/01/2016 219.112,50 (11.722,89) US57060U5065
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero ush 7.00 15/01/2016 77.333,82 (2.602,40) US0378331005
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero UsD 7,00 15/01/2016 70.889,34 1.596,06 US71344810681
Emisién de opciones "put” Larga Extranjero usD 19,00 15/01/2016 192.413,92 8.638,48 US4781601046
Futuros vendidos Corta Extranjero usD 9,00 18/03/2016 950.092,06 12.612,88 RUSSELL 2000
Futuros vendidos Corta Extranjero EUR 5,00 18/03/2016 533.875,00 (2.175,00) FTSE MIB IND
Futuros vendidos Corta Extranjero UsSD 8,00 18/03/2016 684.241,39 8.602,15 ND100
Futuros vendidos Corta Extranjero usD 1.00 18/03/2016 92.674,00 (1.009,08) S&P500
Futuros vendidos Coria Nacional EUR 5,00 15/01/2016 480.800,00 4.485,00 IBEX
Futuros vendidos Corta Extranjero UsD 5,00 10/03/2016 441.677,41 8.817,92 NKY
Futuros vendidos Corta Extranjero EUR 34,00 18/03/2016 1.113.710,00 (2.170,00) DJEUS0
Compra de opciones "put" Corta Extranjero usD 35,00 17/06/2016 64.444,85 (509,61} USB110544025
Compra de opciones "put" Coria Extranjero UsD 8,00 15/07/2016 36.825,63 (52,13) US24802Y1055
Compra de opciones "put" Corta Extranjero UsD 35,00 20/05/2016 64.444,85 419,56 US83545G1022
Compra de opciones "put" Corta Extranjero usD 9,00 15/07/2016 22,785,86 (254,80) 5462841017
Compra de opciones "put" Corta Extranjero uUsD 19,00 17/06/2016 26.238,26 84,93 US8110544025
Compra de opciones "put" Corta  Extranjero usD 6,00 20/01/2017 66.286,14 2.806,11 US64110L1061
Compra de opciones "put" Corta Extranjero uspD 51,00 20/01/2017 61.038,48 152,00 US5635711089
Compra de opciones "put" Corta Extranjero UsD 8,00 17/06/2016 69.968,70 62,15 US78388J1060
Compra de opciones "put” Corta  Extranjero UsD 16,00 16/1212016 59.841,65 1.116,68 Us8s023U1016
Emision de opciones "call” Corta Extranjero usD 135,00 15/04/2016 198.858,41 (1.702,27) US4642861037
Emision de opciones "call" Corta Extranjero USD 14,00 18/03/2016 1.314,675,01 9.744,52 S&P500
Emision de opciones "call" Corta Extranjero EUR 10,00 18/03/2016 330.000,00 2.326,60 DJEUS0
Emision de opciones "call" Corta Extranjero UsD 16,00 15/07/2016 81.016,39 (2.504,37) US24802Y1055
Emision de opciones "call" Corta Extranjero USD 42,00 15/07/2016 116.000,74 (120,86) US46284V1017
Emision de opeiones "call" Corta Extranjero ush 1700 20/05/2016 39.127,23 252,36 US83545G1022

(Contintia)
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Euros
Posicién Mercado Divisa Contratos U‘{tin:m ‘ Impane. Benet":cio/ Subyacenfe
neta vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Emisién de opciones "call” Corta Extranjero UsD 6,00 20/01/2017 82.857,67 3.906,87 US641101.1061
Emisién de opeiones "call” Corta Extranjero Usb 8,00 17/06/2016 88.381,51 459,65 US78388J1060
Emisidn de opciones "call” Corta Extranjero ushD 51,00 20/01/2017 93.905,36 1.395,85 US5635711089
Emision de opciones "call” Corta Extranjero UsD 30,00 17/06/2016 69,048,006 860,15 USE110544025
Emision de opciones "call" Corta Extranjero USD 10,00 16/12/2016 92.064,08 2.931,40 USE8023U1016
Emision de opciones "call" Corta Extranjero UsD 7,00 15/01/2016 670.226,48 9.396,17 S&P500
Emisidn de opciones "call" Corta Extranjero UsD 10,00 15/0172016 115.080,10 1.764,95 US0378331005
10.926.282,83 37.118,27

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad tenia participaciones de IIC’s de acuerdo con la Circular
6/2010 de la CNMV por importe de 256.637,51 euros (40.476,64 euros a 31 de diciembre
de 2015).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existen operaciones de riesgo y compromiso con Partes

Vinculadas.

(12)  Situacion Fiscal

La Sociedad estd acogida 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%.

(Continiia)
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A continuacidn se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2016 v

2015 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

Euros
2016 2015
Resultado contable del gjercicio, antes de impuestos 928.126,56 (23.506,28)
Diferencias permanentes - -
Compensacién de bases negativas de ejercicios anteriores (928.126,56) -
Base imponible fiscal y base contable del impuesto - (23.506,28)
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) “ -
Retenciones y pagos a cuenta {nota 5) (19.572,05) (18.297.31)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (19.572,05) (18.297.31)

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicidn transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad
puede compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacion, con las rentas
positivas del gjercicio 2016 y siguientes con el limite del 60% de la base imponible. No
obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

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

(Contimia)




0L4840449

TRES CENTIMOS
CLASE 8 e

28

KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

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 origin6 la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. El 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”,
recoge la compensacién efectuada en la prevision del cilculo del gasto por impuesto por la
Sociedad en el ejercicio 2016,

Conforme al calculo estimado para el ejercicio 2016 la Sociedad dispone de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros:

Afio de origen Euros
2011 90.216,51
2012 1.003.408,87
2013 1.121.713,36
2015 23.506,28
2.238.845,02

(13) Politica v Gestidn de Riesgos

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esti dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado
(que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio
de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido,
el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos
gue limitan dicha exposicién y que son controlados por la sociedad gestora de la Sociedad.

A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esté sujeto la
Sociedad:

- Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tUnmica IIC autorizada
conforme la directiva 2009/65/CE, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las
IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un inico fondo. Asimismo, la
inversién en IIC no autorizadas por la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podra ser
superior al 30% del patrimonio.

- Limite general a la inversion en valores cotizados:
(Contindia)
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La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podré superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones
en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidn de riesgos de reconocido prestigio, no
inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar ¢l limite del 35%, se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100%
de su patrimonio en valores emitidos o avalados porun ente de los sefialados en el articulo
50.2.b) del Real Decreto 1082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedarad ampliado al 25% cuando se trate de inversiones
en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientermnente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal vy al pago de los intereses en el caso de situacion
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere ¢l limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran
un fnico emisor.

- Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicioén total al riesgo se
entenderd cualquier obligacion actval o potencial que sea consecuencia de la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% det
patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio

con caracter general v al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito
con ciertas limitacjones.

(Continua)
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Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instramentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal ¢ intereses y depdsitos que la
Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar ¢l 20%
de patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instruinentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplintiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluirdn los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursitil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulos 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdémico se consideran
un tnico emisor.

- Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su
libre transmision.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no
podra tener invertido mas de 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una
misma entidad. Igualmente no podrd tener mas del 4% de su patrimonio invertido en
valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

e Accicnes y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualquier mercado o
sistema de negociacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo
48.1.2) o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos
con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los reembolsos de sus
acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el
articulo 82.

{(Continiia)
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e Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49

e Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-
riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades
extranjeras similares.

- Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

- Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicién de activos con page aplazado, con las condiciones
que establezca la CNMYV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos
en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad
que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora,

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo
se veria reducido con los limites a la inversién y concentracion de ricsgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimensién y limitado volumen de contratacidén, o inversidn en otras
Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la de 1a Sociedad, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

(Contintia)
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Riespo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién
Colectiva como consecuencia de movimientos adverses en los precios de mercado. Los
factores de riesgo mds significativos podrian agruparse en los signientes:

e Riesgo de tipo de interés: La inversidn 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.

+ Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del
eurc conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

» Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad
de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mds volatiles.

(14) Informacién Relativa al Consejo de Administracion

Durante 2016 y 2015, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han
devengado ningiin importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas
a las de mercado.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacién
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta compuesto
por 3 hombres.

(Continia)
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(15) Informacién sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad 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. La Sociedad no ha
incurrido en pastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los
gjercicios terminados a 31 de diciembre de 2016 y 2015.

{16) Remuneracién del Auditor

Los honorarios netos acordados por KPMG Auditores, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2016 han ascendido a 3.000 euros, con independencia del
momento de su facturacidn.

Los honorarios netos acordados por Deloitte, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2015 ascendieron a 4.000 euros, con independencia del
momento de su facturacion.

(17) Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional
tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio™

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el detalle del periedo medio de pago a proveedores
efectuado durante los ejercicios 2016 y 2015 por la Sociedad es el siguiente:

2016 2015
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 10 11
Ratio de operaciones pagadas 10 11
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Euros
Total de pagos realizados . 16.119,05 18.062,64

Total de pagos pendientes - -

(Continta)
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(18) Acontecimientos posteriores

Desde ¢l cierre del ejercicio, 31 de diciembre de 2016, hasta la fecha de formulacion de las
presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.

Barcelona, 22 de marzo de 2017
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Va.lo.m.‘:ién Valor razonable Intereses MinusvaliasfPlusvali
inicial as acumuladas
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 35589342 399.680,76 - 43.787,34
Instituciones de Inversion Colectiva 679.277,59 833.797,77 - 154.520,18
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 710.840,26 666.213 .47 21.930,62 (44.626,79)
Instrumentos de patrimonio 4.470.369,54 4.911.846,21 - 441.476,67
Derivados 18.529.64 168.781,53 - 150.251,89
Derivados (414.299,01) (475.670,82) - (60.771,81)
Total 5.820.611.44 6.505,248,92 21.930,62 684.637,48

Este Anexo I forma parte integrante de la nota 6 de 1a memoria de las cuentas anuales de 2016, junto con la que debe

ser leido.
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KOALA CAPITAL,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras
31 de diciembre de 2015
(Expresado en euros con dos decimales)
Valoracion Minusvalias/Plusvali
. Valor razonable Intereses
inicial as acumuladas
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 623.692,33 606.120,76 - (17.571,57)
Instituciones de Inversion Colectiva 679.277,59 715.885,38 - 36.607,79
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 797.744,38 656.686,22 13.356,57 (141.058,16)
Instrumentos de patrimonio 3.683.529,19 4.498.328,70 - 814.799,51
Derivados 42.654,57 46.479,46 - 3.824 89
Derivados (230.711,09) (205.493,72) - 25217,37
Total 5.596.186,97 6.318.006,80 13.356,57 721.819,83

Este Anexo I forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2016, junto con la que debe
ser leido.
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Ejercicio 2016

Evolucion de los negocios (mercados), situacidn de la Sociedad y evolucién previsible.

KOALA CAPITAL, S.I.C.A.V. es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable y
Renta Fija, tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualquier pafs,
denominados en moneda euro o distinta al euro.

Este ha sido un afio complicado en los mercados financieros, durante ¢l primer semestre del afio, la
practica totalidad de nuestras previsiones a nivel macre y micro en los mercados financieros se
cumplieron. Nuestras estrategias de cobertura funcionaron como esperdbamos. También fue un acierto
vender las pequefias y medianas empresas en los ultimos meses del afio anterior, para concentrar mas
la cartera en grandes compaiiias que estin aguantaron mucho mejor las caidas.

En abril, los indices bursatiles internacionales tuvieron un comportamiento bastante plano,
recuperandose lentamente del fuerte desplome de los dos primeros meses del afio. Las compafiias
energéticas europeas y norteamericanas volvieron a ser las mejores en nuestra cartera. A pesar de su
alta volatilidad, las revalorizaciones en apenas dos meses fueron enormes, lo que parece légico tras
caldas que en algunos casos fueron de mas del 70% provocadas por el hundimiento de la cotizacion
del petréleo.

Nuestras posiciones directas en pequefias y medianas empresas japonesas, que en ese momento
suponian cerca del 20% de nuestro patrimonio tuvieron un mal comportamiento en abril, y en 2016
nos han restado algo mas del 1%. A pesar de este mal comportamiento a corto, de unas posiciones
iniciadas en su mayoria a mediados de enero, vendimos ni una sola accidén. Sin duda son los activos
en nuestra cartera con un mayor potencial de revalorizacién. La mayoria de ellas son empresas
familiares de sectores tan diversos como el de construccion ¢ infraestructuras, maquinaria industrial,
electronica, supermercados, semiconductores, telecomunicaciones, automocion o videojuegos. Tras
casi 30 afos de crisis y recesién en Japon, todas estas empresas han conseguido eliminar
completamente su deuda y por consigniente acumulan caja afio tras afio que ya supone entre ¢l 30% y
el 60% de su valor en bolsa. Incluso en un caso, su caja es superior a su capitalizacion bursatil,

Durante el segundo semestre Koala Capital Sicav incorporé algunas nuevas posiciones y aumentd su
exposicion global a la renta variable al no rencvar algunas de las coberturas que vencieron,
concretamente las coberturas sobre renta variable europea y sobre acciones de compafiias mineras de
oro. A diferencia de otros afios, agosto file un mes muy tranguilo. Probablemente el “Brexit” en junio,
que provoco nerviosismo y fuertes ventas en diversos activos, ya empujé fuera del mercado a muchos
inversores, calmando al resto para los meses siguientes.

(Continmia)
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En el mercado internacional realizamos distintos cambios en la cartera. En primer lugar, en septiembre
y octubre vendimos la totalidad de nuestra posicién en Apple. La compafiia de california ha sido
nuestra primera posicion durante bastantes afios y nos ha proporcionado unas buenas plusvalias
superiores al +40%. Otro gigante tecnologico ha visto reducido su peso en nuestra cartera, nuestra
posicion en Google ha pasado del 2% al 1%, tras comprarla hace mas de cinco afios a $252 por accidn,
el pasado 21 de octubre las vendimos parcialmente por encima de los $800 por accidn.

También vendimos nuestra posicion compradora de bancos europeos, por medio de derivados. Esta
posicion ya dijimos que era una tictica no cstratégica, y tras comprarla en los minimos post-Brexit
obtuvimos una revaloracion cercana al +20%. Otras compaiiias que incorporamos la segunda parte
del afio fueron la empresa de fertilizantes agricolas Mosaic Co y Facset, el contribuidor de datos. En

el sector consumo compramos acciones de la compafiia de calzados norteamericana Skechers, una de
las marcas de mayor éxito en los dltimos tiempos. En el sector médico aumentamos posiciones en
Varian Medical, la lider mundial en maquinaria de tratamiento del cancer (radioterapia). En el mercado
francés comparmos acciones del Grupo Bolloré en la Bolsa de Paris, la compaiiia mantiene fuertes
intereses en Africa, infraestructuras y plantaciones agricolas y forestales, tiene ademés participaciones
de control en los grupos franceses Vivendi y Havas.

Al final del afio nuestra exposicion a Japon era cercana al 30% de la cartera, aunque reajustamos
algunas de las posiciones individuales de compafiias japonesas. El potencial de revalorizacion de
nuestra posicion en acciones japonesas es el mayor que hemos visto en mas de veinte afios. Esperamos
que esta sea una de las principales, sino la mayor, fuente de rentabilidad futura en Koala Capital Sicav.
El “margen de seguridad” es enorme y por tanto es cuestion de tiempo que el mercado acabe
reconociéndolo.

Nuestra visidn y posiciones sobre el mercado fueron cambiando los tltimos meses, si durante la
primera mitad del afio apostamos por una tendencia claramente bajista, posteriormente mostramos una
opinién mas neutral de los mercados financieros a nivel global, tal y cémo lo reflejd la evolucidn de
nuestra exposicion neta a bolsa. Tal y como hacemos habitualmente, estaremos vigilantes que los
citados indicadores internos y externos del mercado por si detectamos cambios significativos que
refuten nuestra principal hipétesis.

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del 12,14%. La exposicién media de la Socicdad a
los mercados de renta variable ha sido del 19,56%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una
rentabilidad del -2,01 %, el DJ EuroStoxx-50, del 0,7 %, el Nikkei 225, del 0,42 %, el S&P 500 del
9,54 % v las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,38 %.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 7,27%, frente a una volatilidad del

IBEX 35 del 25,8 %, el DJ FuroStoxx-50, del 21,82 %, el Nikkei 225, del 27,14 %, el S&P 500 del
13,12 % y las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,27 %.

(Continda)
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El resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de 432.310,64€.

A final de perfodo, el capital de la Sociedad estaba representado por 561.717 acciones. El niumero de
accionistas era de 180, y el valor teérico de cada accidn ascendia a 14,360808 €. El patrimonio total a
esa fecha era de 8.066.710,01€, experimentade una variacién del 3,6% respecto el existente a
principios de periodo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investipacion y desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion
y desarrollo.

Acciones propias

A final de periodo, la Sociedad tenia 962.464 acciones propias en cartera.

Periodo medio de pago a proveedores

El periodo medic de pago a proveedores durante el ejercicio fue de 10 dias.

Barcelona, 22 de marzo de 2017
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

Los Administradores de Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., han
formulado las cuentas anuales de Koala Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., 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 anual terminado en dicha
fecha y el informe de gestion del ejercicio 2016, que junto a esta diligencia estan extendidas en 45
folios de papel timbrado, clase 8%, mimeros 014840417 a 0L4840461, ambos incluidos.

Barcelona, 22 de marzo de 2017

Firmantes:
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Sr. Mare-Garrigdsait Colomés Sr. Jordi Viladot Pou
Presidente-Consejero Consejero

Sr. David Aguirre Pujol — Sra. Niria Martin Barnés
Consejero Secretario no Consejero
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