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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de FONDIBAS, Fondo de Inversion, por encargo del Consejo de Administracidn de Novo
Banco Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U.:

Opinidn
Hemos auditado las cuentas anuales de FONDIBAS, Fondo de inversién {el Fonde}, que comprenden el

balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién {que se identifica en la nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de Jas
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de Ia auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo gue se haya visto comprometida.

Consideramos que fa evidencia de auditoria-que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han sidc
considerados como los riesgos de incorrecién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
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las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstos, y no expresamos una
epinién por separado sobre esos riesgos.

Valoracién de la cartera de inversiones financieras

Riesgo

Seglin se observa en la nota 5 de la memoria de las cuentas anuales la cartera de inversiones financieras
del Fondo tiene una importancia muy relevante dentro del total activo del Fondo, debido a que fa
Entidad tiene como objeto la obtencién rentabilidad de las aportaciones entregadas por los participes
canalizandolos a través de la inversién en instrumentos financieros apropiados segin la politica de
inversién establecida por el Fondo. Consideramos este aspecto como mas significativo derivado de la
relevancia de la valoracién de los activos gue componen la cartera de inversiones financieras y su
influencia sobre el cdlculo del patrimonio y por tanto del valor liquidativo del Fondo.

Respuesta del auditor v observaciones esenciales

Las comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrollo de nuestro trabajo han sido las siguientes:

1. Cruzamos los datos de los estados financieros con la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017, comprobando la agrupacién realizada en funcién del tipo de activo y su
correspondencia entre ambos documentos.

2. Comprobamos que las inversiones realizadas cumplen con los requisitos establecidos en la normativa
en vigor para estas entidades y en caso de desviaciones estas se subsanaban en los plazos marcados
por la normativa aplicable.

3. Realizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio por el Fondo cruzando ésta
con la informaci6n soporte entregada y comprobanda el circuito completo del asiento realizado.

4. Circularizamos a la entidad depositaria del Fondo para obtener certificado de los valores de los que
es titular esta entidad a 31 de diciembre de 2017 y cruzamos con la informacién recogida en la
cartera de inversiones financleras.

5. Obtuvimos los precios de los valores integrantes de la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017 y cruzamos éstos con los la informacidn recogida en los estados financieros.

6. Contrastamos que la memaria recogia tados los desgloses de informacién establecidos por el marce
de informacidn financiera aplicable.

Otras cuestiones

Las cuentas anuales de FONDIBAS, Fondo de Inversién, correspondientes al ejercicio terminado a 31 de
diciembre de 2016 fueron auditadas por otro auditor que expresd una opinién favorable sobre dichas
cuentas anuales a 26 de abril de 2017. o
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Otra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn del ejercicio 2017, cuya formulacidn
es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con fo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo obtenido en la realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de 1a obtenida como evidencia durante la
misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacian
del informe de gestién son conformes a la hormativa que resulta de aplicacién. Si, basdndanos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorreciones materiales, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacidn que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su contenido vy
presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacion con las
cuentas anuales del Fondo

Los administradores de |a Sociedad Gestora son responsables de formular fas cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a el Fondo en Espafia, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

£n la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de
la valoracién de la capacidad del Fondo, para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Saciedad Gestora tienen
intencién de liquidar el Fondo, o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estdn
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de sepuridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
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Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente gue influyan en las decisiones econdémicas gue los usuarios toman bhasandose en las

cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de

cuentas en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda ia auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. £l riesgo
de no detectar uha incorreccidn material debida a fraude es mds elevado gue en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusién det control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con e fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuadas en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditorfa
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material refacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
flamemos la atencion en nuestro informe de auditaria sobre la correspondiente informacién revelada en
las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gque expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan fas transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran expresar la imagen fiel,

Nos comunicamos con los administradores de la entidad gestora del fondo en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditorfa, asl como cualquiar deficiencia significativa del control interno gue identificamos en el

transcurso de la auditoria,
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos Jos que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo gque las disposiciones egales o
reglamentarias prohfban revelar publicamente la cuestion.

BAILEN 20, S.A.P.

Inscrita en el ROAC n2
- /
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Salvador Mufioz-Perea Piftar
Inscrito en el ROAC n2 23382
2 de Marzo de 2018




FONDIBAS
Fonda de varsidn
BALANCE DE SITUACISN AL 31 DE DICEMBRE DE 2047

e - T T S EURGS]
}m‘;‘ﬁ\m T TANGZAT . SIH3016 [ - PRIRINONO HETO ¥ PASIVO (AL A LT AW
[A) ACTIVO NO CORRIENTE LX) o,oél IA) FATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTIGIPES O 10.365,327,53 17.775.961.27
ACGIONISTAS
L Fwnovilizade intangble 0,00 006 A1) Fondos reembolsables atribuidos a 18.385.327,63 1T.6.584,27
participes o acclonistas
-3 Inmavilizado matarial 0.00 000 L Lapital 080 0.00
1N Activos pof impuasto diferida 000 e W Paricipes 5.949,130,57 4.738,236.31
[::8 Peima g emisién 030 0,00
@l ACTIVO CORRIENTE 18.404 887,38 17,815,780, 11| v Resarvas 94.797,35 84,797 35
LA {Acdlones proplas) 3.00 0.00
i Peudores 2677136 211.86553 Wi Resuilados de gjercitios anteriores 12,124.332,08 12.124.332.08
it. Carera de invarsiones fnanckeras 18.836.577,81 12.762.58503 VIl Olras aportaciones de socios 2,00 0,00
1 Cartara ktador VI, Resuliado def efercicio 197.087.55 B17.5855%
1.1, Valores representativos de deuda 1.356.850.50 - a211.160.61 X {Dividenda & cuenta) 0.0 2
t.2.  Instumentos da paimanio 438.390,00 945,728,04 A3}  hjustes por camblos do valor en 2,00 0,06
inmovilizada materiai da uso propio
1.3, insSluclonas da Inversién cofectiva 304.42377 1.966,718,80 A-3) Otro patrimonlo atriaullo 0,00 G,00
§.4. Depdsitos en EECC 2.00 1.007.992.55
1,5. Derivados 0,00 0.69 PASIVO ND CORRIENTE 0,00 0.09_]
18. Oiros {00 000
2.088.464.28 8.321.541.00 4 Provisionas a lame plazo 000 0,00
2. Cartere exiardor & Deudas B largo plazo 0,00 0,00
2.4, Valcras resresentalivas de deuda 13.014.106.01 583481022 & Pasivos por implesto diterido 000 o000
22, instumentos de patimenio 348.924,05 815.233.77
2.3, Instiucionas da inversién coloctiva 1,218.067.53 607.168,18 [€] PASIVO CORRIENTE 38.35D,85 140,813, 84!
24. Depdsilos en EECC .00 a.00
25, Derivados 0,00 G060 ) Provisionas a coro plazo G.00 0,00
28. Otfros 0.00 Q00 B Daudas a corlo plaze 0.00 .00
14.573.488.59 725021246 W Acsasdares 3704413 138.507 84
3. !nioresas de la carlera da inveraidn 163.620.86 18378278 W Pasivos finengleros 000 X
4. Inversiones morosas, dudosas o en laio 400 00 V. Darivades 415,72 231100
HL Peredificacionss {400 000 W Ferodificaciones 0.00 24.00
'8 Tesoreria 1.641.238,11 3.042.328,65
EQ]‘_&L ACTIVO 8.484.697, 18.780.11 []QTA!. PATRIMONIO NETO Y PASIVO 18.404.807.28 17.916.180,11]
CUENTAS DEN IR0 31H2R018.01)

1. CUENTAS DE COMPROMISO
1.1, Compromisos por operacionss largas de

defivados
12 Compromisos por operacionas coftas de
depvadas

2. OTRAS CUENTAS OE ORDEN

1. Valres cadidos en préstama por fa liC
22, Valkras aporados coma qarandie por fa §C
23, Valores reciidos an gavantla por la #C
2.4, Capital nominal ne suscrite nlen

25. Pérdidas figcalas a compensar

249.862,55 2,849.920,00
0,00 358.200,00

244.852,66 2.260.720,00

16.462.486,23 10,7668.422,60

0.00
0,00 Q.00
0.00 000
0.00 .00
0.00 72542320

15.462.49523  10.080,590.30

268, Ciros
FTOTAL CUENTAS DE ORDEN 16.712.367,78 13.416,342,60]

{*} S prasenta, Gnica y exclusivamenta, a aleclos comparalives.

La memoa adjunta forma paria integeante de las cuantas anuales.
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FONDIBAS
Fondo de Inversién

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

FH2R0TT

Co EUROS
31122016 {f}

1. Comisiones de descuento por suscripeiones y/o reembolsos 0,00 0,00
2. Comisiones retrocedidas a la [IC 1.276,08 901,63
3. (Gastos de personal 0,00 0,00
4. Otros gastos de explotacién
4.1, Comisién de gestidn -315.541,64 -298.859,27
4.2. Comisidn depositario ~18.030,95 -17.077.74
4.3. Ingreso/gasto por compensacidn compartimento 0,00 0,00
4.4, Olros -11.271.88 -11.001.25
-344.844 48 -326.938,26
5, Amoitizacitn del Inmovilizado material 0,00 0,00
8. Excasos de provisiones 0,00 000
7. Deterioro y resulladas por enajenaciones de inmovilizado 0,00 0,00
[A1) RESULTADO DE EXPLOTACION -343.568 40 -326.036,63
8. Ingresos financieros 307.176,43 334.940,35
9. Gastos financieros 0,00 -121,93
10. Variacién del valor razonable en insktumentos financiercs
10.1. Por operacionss de {a carlera interior -118.735,48 43,704,82
10.2, Por operaciones de la cartera extarlor 107.874,26 405.257.86
10.3. Por operaciones con derivados 0,60 16.313,50
10.4. Otros 0.00 2,00
-10.861,22 464.276,18
11. Diferencias de cambio -4.178,36 127126
12.  Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
12.1. Deterioros 0,00 0,00
12.2. Resullados por operacliones de la cartera interior 60.435,45 205.089,96
12.3. Resullados por operacicnes de la cartera exterior 355.608,28 278.555,75
12.4. Resultados por operaciones con derivados -165.554,05 -140.448,36
12.5, Ofros 0.00 0,00
250.489,68 344,197,365
{A.2) RESULTADO FINANGIERO 542 626,53 1.144.663,31|
|A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 199.058,13 818,526,581
13. impuesto sobre beneficics -1.980,58 -931,03
[A:4)  RESULTADO DEL EJERGCICIO 147,067,558 §17.595,55
("} Se presenta, tnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
t.a memotia adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.
!
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FONDIBAS
Fondo de Inversion
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Resefia del Fondo

FONDIBAS, Fondo de Inversién, (en adelante el Fondo) se constituyd en Madrid el 17 de septiembre de 1991
por un perfodo de tiempo indefinido, y estd sujefo a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciches de
Inversién Colectiva, considerando fas dltimas modificaciones introducidas por a Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y posteriores modificaciones por el Real Decreio
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley,
y en la restante normativa aplicable,

El Fondo figura inscrito en el Regisiro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con ef n® 283, en la categorfa de armonizados.

El domicilic sociai del Fondo se encuentra en la calle Serrang, n° B8, Madrid.

£l objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieres o no, siempre que &l rendimiento dei inverser se
establezca en funcién de los resuitados colectivos.

El folleto de inversidn del fondo se encuentra registrado y a disposicion del plblico en el registro
correspondiente de la Comistén Nacional del Mercado de Valores, folleto donde se describe la politica de
inversion para el mismo.

Dada la aclividad det fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en ralacidn con ef patrimonio, fa situacion financiera
y los resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacion de
cuasliones medivambientales en la memorla de las cuentas anuales.

La gestion y administracion dei Fondo estan encomendadas a Novo Banco Gestion Sociedad Gestora de
Instituciones de inversién Colectiva, S.A.U.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco S.A., Sucursal en Espafia, entidad deposilaria
del Fondo.

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido oblenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formatos y criterios de valoracién establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comisién
Nacional del Mercade de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las instituciones de inversion colectiva, y demas normativa especifica de las Instituciones de
Inversion Colecliva, de forma que muestran Ia imagen fiel del palimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de sus operaciones gue se han generade durante el ejercicio,

Las cuentas anuales correspondientes al sjercicio lerminado el 31 de diciembre de 2017, gue han sido
formutadas por los Administradores de la Sociedad Gestora de! Fondo, se someteran a la aprobacién de ia
Junta General de Accionistas de la Sociedad Gestara, estimdndose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion. Estas cuentas estan expresadas en Euros.




Comparacion de la informacion

las cuentas anuales correspondientes al efercicio 2017 se presentan comparativas con las cifras
correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Las cifras
relativas al ejercicic 2016 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos
comparativos.

Principios contables

En la preparacién de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas tle valoracion
descrifos en la nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracion de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su
preparacion.

Los restliados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales.

Estimaciones contables y correccion de errores

£h las cuentas anuales del Fonde se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuandificar algunos de los aclivos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran regisirados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacién del valor razonahle de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejerciclos, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la hormativa contable en vigor.

En tode caso, las Inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estén sujetas a las
fluctuacionss del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (nota 5), lo que puede provocar
que el valor fiquidativo de 1a participacién flucte tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en las estimaciones cortables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriorss y hayan sido detectados durante los ejercicios 2017 y 2018,

Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de
cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facifitar su comprension, si bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de
la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante al ejsrcicio 2017 no se han producldo cambios de criterios contables significativos respecte & los
criterios aplicados en ef ejercicio 2016,

3 Principios contables y normas de registro y valoracién

Los principios contables y normas de registro y valoracién mas significativas aplicadas por el Fondo en la
elaboracién de sus cuentas anuales se muestran a continuacion:

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que |a gestion del Fondo continuara en el futuro
previsible, por lo fanto, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar ef valor del
patrimonio a efectos de su transmision global o parcial ni ef importe resultante en caso de su liquidacién.
o/
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No obstante, dada la naluraleza especifica det Fondo y su cardcter abierio, las normas contables tendrén
como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones.

Principio del devengo

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

Deudores

la valoracién iniclal se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precic de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaceion
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 efeclivo. No obsiante, aquellas partidas cuyo
importe se aspere 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
sfectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en ef momento del
reconecimiento, Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto
0 un ingreso en la cuenta de pérdidas v ganancias.

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion

Los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, son los
siguientes;

1. Valores representativos de deuda. Qbligaciones y demds valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, impifcito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotacianes en cuenta, cualquiera que sea e
sujeto emisor.

2. instrumentos de patrimonio. Emilidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas
patticipativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

3. Instituciones de Inversién Colectiva. Inciuye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Invarsidn Colectiva.

4. Depésitos. Incluye los depédsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerfa”.

5. Derivados. incluye, entre otros, el vaior razonable de los coniratos de futuros y forwards, el vator
razonable de las primas pagadas por warranis y apciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, ast como los derivados Implicitos
incorporados, en su caso, en los productos esiructurados mantenidos por el Fando,

6. Otros. Recoge, eh su caso, fas acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
regulado en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asl como importes correspondientes a ofras
operaciones no racogidas en los eplgrafes anteriores.

Reconocimiento y valoracién

Actlvos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Los activos financieros se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
serd el precio de la transaccidn mas los costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la
operacion y excluidos los intereses por aplazamiento de pago.




Los intereses explicitos devengados y ho vencidos o cupdn corrido, se registrardn en la cuenta Infereses
de la cartera de inversion del activo del balance de situacion, cancelandose en el momento del
vencimiento de dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripeion y similares que se hubiesen adquirikdo, formaran
parte de la valoracién inicial.

Las Instituciones calcularan, con fa frecuencia que cotresponda de acuerde con la Norma 102, el valor
razonable de cada uno de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los activos se
valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurmir en su
enajenacion. 1.os cambios que se produzcan en el valor razonable se imputardn en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

5i el valor razonable incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de delerminar [as variaciones
en el valor razonable se tendrdn en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de la cartera de inversidn,

En &l caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarios, el importe de los derechos disminuira la valoracion de los aclivos de los gue proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizard segtn las sigutentes raglas:

1. Instrumentos de patrimonio cotizados. Su valor razonable es el valor de mercado que resulte de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

2. Valores no admitidos adin a cotizacion. Su valor razonable se calcula mediante cambios que resullan
de cotizaciones de valores similares de la misma enlidad procedenties de emisiones anieriores,
teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

3. Valores representativos de deuda cofizados, Su valor razonable es el precio de cotizacidon en un
mercado, siempre y cuando éste sea aclivo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando
no estén disponibles, el valor razenable se correspondera con el precio de ia fransaccion mas
reciente siempre qus no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde
el momento de fa transaccién. En cualquier caso, las técnicas de valoracion deberdn ser de general
aceptacién y deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en parficular
ta situacidn actual de tipos de interés y el rlesgo de crédito del emisor.

4. Valores representativos de deuda no cotizados. Su valor razongble es el precio que iguala el
rendimiento interno de la Inversién a los tipos de interés de mercado vigentas en cada momento de la
deuda piblica, Incrementados con una prima o margen determinado en sf momento de la adquisicion
de los valores.

§. Depdsitos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale {a tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de
mercado vigenies en cada momento.

6. Acclones o participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva y entidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se utilizard el
aitimo valor fiquidative disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un
mercado o sistema mullilateral de negociacién, se valorarén por su valor de cotizacién del dia de
referencia, siempre que sea representative. Para las inversiones en HIC de inversién libre e HIC
extranjeras similares, segtn los artfculos 73 y 74 del R.D. 1082/2012, se utiizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

7. Instrumentos financieros derivados. Su valor razonable es el resultante de aplicar el cambio oficial de
cierre. En caso de que no exista un mercado suficienternente Hquido, o se trate de instrumenios
derivados no negoclados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoraran mediante Ia aplicacion de métodos de valoracion adecuados, conforme a lo estiputado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacionat del Mercado de Valores, vy sus
sucesivas modificaciones.
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7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras,

8. inversiones morosas, dudosas o en iitigio. Incluye, en su case, y a los meros sfectos de su
clasificacién contable, el valor en lbros de las inversiones y perfodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial,

Baja del balance de situacion

Las Instituciones daran de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre los fiujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrarto, no se daran de baja los activos financleros en los que no se retienen sustanciaimente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucion de inversién colectiva no hubiese cedido ni retenido sustancialmente los
riesgos y beneficios, el active financiero se dard de baja cuando no se hubiese refenido el control del
mismao, situacién que se determinard dependiende de la capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

Pasivos financieros
Clasificacion
Los pasivos a valor razonable con cambios en ta cuenta de pérdidas y ganancias son los siguientes:

1. Derivados: incluye, entre olros, ef valor razonable de los coniratos de futuros vy forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y ei valor razonable de
los contratos de permuta financiera que el Fondo tiene confratados, asi como los derivades implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como "Pasivos financieros a valor razonable con camblos en pérdidas y
ganancias”,

2. Pasivos financleros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derlvados que han sido clasificados a
efectos de su valeracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

L.os débitos y partidas a pagar sen los siguientes;

1. Deudas a largofcorto plazo: recoge, en su caso, las deudas coniraldas con terceros por préstamos
recibidos y ofros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como "Débitos y partidas a pagar”,

2. Acreedores. recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
apigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los impertes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efactos de valoracién como "Débitos y partidas
a pagar”.

Reconocimiento y valoracién

Pasivos financleros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizara de acuerdo a jos
criterios sefialados para fos activos a valor razonable con cambics en la cuenta de pérdidas y gahancias,

En particular, en ef caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pashvos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temporafmente o activos aportados en garantia, se alendera, en
su caso, al valor razonable de los aclivos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aporiados en garantia.
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La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la comespondiente a Ia ulilizacién de
cotizaclones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracién se utiliza fundamentatmente
para valores representativos de deuda pablica y privada, instrumentos de patrimenio y derivados, en su
€aso,

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Sociedad
Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para elio sus
prapios medelos internos. Para realizar esta estimacion, se ufilizan diversas técnicas, incluyendo la
extrapolacion de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumanto financiero en el momento inicial es el precio de la fransaccion, salvo que el valor de dicho
instrumento pueda ser obtenido de otras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar
instrumento, o valorarse usande una téonica de valaracion donde las variables utilizadas incluyan sélo
datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentalmente en determinados valores representativos de deuda privada o depositos en enlidades
de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de 2017 por el modelo internc de la
Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente”, por el que los
flujos de caja fuluros esperados se descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos cbservables en fos mercados.
Para la determinacién del valor razonable de los derivados cuando no hay colizaciones publicadas en
mercados activos, la Sociedad Gestora del Fondo ufiliza valoraciones proporcionadas por las
contrapartes del instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contrasle mediante contra
valoracion, utifizando distintas técnicas como el modelo de "Black—Scheles” o similar, que de fa misma
manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid—offer spreads, fipos de
cambio o volatifidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumenios financieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre ofros, los términos de los confratos y los datos
observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio, En esle
sentido, los modelos de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas
metodologias mediante el célculo interno de! valor razonable y compararlo posteriormente con el precio
negociade activamenta.

Déhitos y partidas a pagar

Se valoraran por su valor razonable que serd el precio de fa transaccién ajustado por los costes de
fransaccian que Jes sean directamente atribuibles.

Posterlormente, se realizard a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efective. No obstante, aguellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de ltiempo inferior a un afio, se podrén valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Baja del balance de situacién

Se dara de baja cuando la obligacién se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocera en
ia cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicic en gue tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones

Compraventa de vaiores ai contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de
divisa, se contapilizan ef dia de liquidacién. Las compras se adeudan en ef epigrafe “Cartera de inversiones
financieras” inferior o exterior, segim corresponda, del active def balance de situacién, segdn su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venla se registra en el eplgrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de




instrumentos financieros ~ Resultados por operaciones de la cartera interior {0 exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Mo obslante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de
ejecucidn el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca ef niimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de efecucidn se contabilizan, en su casc, en el epigrafe “Daudores” del balance de situacion.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la confratacion ¥ hasta el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del confrato en los eplgrafes "Compromisos por
operacionas largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el imperte nominal comprometida.

En los epigrafes "Deteriora y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resullados por
operaclones con derivados” o “Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el sjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en ef valor razonable de eslos contratos. La
comtrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera inferior o exterior y del
activo o del pasivo, seguin su saldo, del balance, hasta la facha de su liquidacion.

Adquisiclén temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacte de relrocesion, se registran en
el epigrafe "Valores representativoes de deuda” de {a cartera interior o exterior del balance de situacion,
independientemente de cudles sean los inslrumenios subyacentes a los que haga referencia.

Las diferenclas de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacidn del valor razonable en Insirumentos
financieros ~ Por operaciones de la cartera interior (o exterior)".

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de fuluros, opclones y/o warrants se registran en el momento de s0
contratacién y hasta ef momento del cierre de ta posicion o el vencimiento def conirato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados' o "Compromisos par operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable
en los epfgrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del active (o pasivo) del balance de situacién, en Ia
fecha de sjecucidn de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del aclivo del balance de situacion se registran, adiclonalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder reatizar operaciones en
los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resuliados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, depsndiendo de la reafizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo
o del pasivo, segln su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacian,

En aquellos casos en que el confrato de futuros presente una liquidacin diaria, las correspondisntes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
- Resultados por operaciones con derivados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de aperaciones sobre valores, si ta opcion es sjercida, su valor se incorpora a la valoracidn inicial o
posterior del activo subyacente adguirido ¢ vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aporiados en garantia al Fondo distintos de efeclivo, el valor razonable de éstos se
registra en el eplgrafe "Valores recibidos en garantia por la liC" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por ef valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se regisira en el epigrafe "Tesorerfa” de! balance de
situacion.

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liguidan en una moneda distinta de
{a moneda funcional de la institucién,

Toda transaccién en moneda extranjera se convertira a la moneda funcional, mediante la aplicacion al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contade de la facha de la transaccion.

Como tipo de camblo de contado, se tomara el fipo de contade méas representativo del mercado de referencia
a la fecha en cueskitn o, en su defecto, del llfimo dia habil anterior a esa fecha.

Las partidas monetarias y las pariidas no monetadas que formen parte de la cartera de insttumentos
financieros se vatorardn con la frecuencia que corresponda de acuerdo con fa Norma 107, al tipo de cambio de
contado de la fecha de valoracion,

En el caso de pariidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferenclas de cambio, {anto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocerdn en la cuenta de pérdidas y
ganancias bajo el epligrafe Diferenclas de cambio. Para el resto de partidas monetarias y las parfidas no
monetarias que formen parte de & cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se trataran
conjuntamente con las pardidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liguidativo

E! vator liquidativo de las participaciones en et Fondo se calculan diariamente, y es el resultado de dividir el
patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores y en ef articulo 78 del Reat Decreto 1082/2012, de la Comision Nacicnal def Mercado de
Valores, enfre el nimero de participaciones en circulacion a la fecha de calculo.

Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por ef importe efectivamente suscrito o reembolsado con carge o abono, respectivamente, al
epligrafe “Participes” de pasivo del balance de situacién el Fondo,

El precio de las parlicipaciones sera el valor liquidativo correspondlente al mismo dia de solicitud det
interesado, determinandose de esie modo tanto el niimero de participaciones suscritas o reembolsada como el
efectivo a reembolsar en su caso.

En el periodo que media entre fa soficitud vy ja determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe solicitado se registra en ei capitulo "Deudores por suscripcion de participaciones” del aclivo del
balance de situacién det Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balanhce de situacion del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto de beneficios se considerara en general como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y estaré constituido por el impuesto corriente y el impuesto diferido.

¥l impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las liguidaciones
fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, ofras ventajas fiscales no ulitizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta ias
retenciones y pagos a cuenta,
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El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por
impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por ia diferente valoracién, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dardn lugar a
pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores
cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas flscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, daran tugar a activos por
impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferide en ningun caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesta cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compansarse, en su caso, se regislran en la cuenta “‘Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; ios activos por impuesto diferido sélo se
recanacen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos actives. La
cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando fos tipos de gravamen esperados en ef
momente de su reversidn. En caso de modificaciones en las nommas tributarias, se producirdn los
correspendientes ajustes de valoracion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el Fondo, para ef
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de actives financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicidén se
reconacen, en su caso, contablemente en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacion del método det
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
fitigio, guee se registran en el momento efective del cobro. La periodificacion de los inteteses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
Cartera de Inversion” del activo del balance de situacién. La contrapartida de esta cuenta se registra en el
eplgrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el eplgrafe
“Ingresos financleros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por el Fondo,

Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencla de la refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisionas refrocedidas a
la 1IC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, ast como ofros gastos de gestion necesarios para que el Fondo
realice su aclividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentas financieros”, segtin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo. /

n financl ‘ [}(‘ N
gresos y gastos no financieros qd N

Se reconocen confablemente de acuerdo con el criterio de devenge. B
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Operaciones vinculadas

La Ley 35/2003, en su articulo 67 y el Real Decreto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normativa en relacidn con las operaciones vinculadas, Para ello, los administradores de la Sociedad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con ef objeto de evitar conflictos de interés y asegurar que estas
operaciones se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precies de mercado. Los informas periddicos
registrados en ia Comisidn Naclonal del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sohre jas
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por fiquidacion e intermediacion, el importe
de los deptsitos y adquisiciones temporales de activos mantentdos con el deposilario y ef importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

4 Deudores
El detalle de los deudores al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

T oo EUROS

R 2018

Comisiones retrocedidas 471,22 257,51
Depésitos de garantias 3.847 44 102.672,24
Adminisiraciones pblicas deudoras 18.892,89 6.624,73
Operaciones pendientes de liguidar 3.550,81 102.311,08
26.771,36 211.865,53

L.a cuenta de Deudores por depésitos de garantias recoge los importes cedidos en garantia por pasiciones en
futuros financieros vivos al cierre del gjerciclo.

La cuenta de Deudores por comisiones relrocedidas recoge las retrocesiones de la comision de gestion
pendiente de cobro al clerre del gjercicio.

t 2 cuenta de Administraciones publicas deudoras al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene ef siguiente detalle:

. EUROS

222016

H.P. deudora retenciones v pagos a cuenta 18,882 89 6,624,73

5 Cartera de inversiones financieras

£l detalle de 1a cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 se incluye como Anexc I, el cual
forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017, la totalidad de la cartera exterior de inversiones financieras estaba denominada
en Euros,

El desglose en Euros y en divisas, de la cartera exterior de inversiones financieras at 31 de diciembre de 2016
es el siguiente:

1 .‘\'
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EUROS

DIVISAS

CARTERA EXTERIOR EURQOS TOTAL
Valores representativos de deuda 5.289.306,39 545.503,83 5.834,810,22
Instrumentos de patrimonio 528.038,05 287.165,72 815.233,77
instituciones de inversidn colactiva 607,168,186 0,00 607.168,16

6.424.512,60 832.699,55 7.257.212.15

Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deudz at 31 de diciembre de 2017 ¥
2016, es el siguienie:

G e ~EURQOS

CUECQOAT 2018

inferior a 1 afio B514.783,20 2.641.507,68
Comprendido entre 1 y 2 afios 661.739,72 1.721.451,31
Comprendido entre 2 y 3 afios 1.090.137,28 833.696,50
Comprendido entre 3 y 4 afios 1.281.983,40 1.520.009,11
Comprendido entre 4 y 5 aftos 5.025.214 06 657.972,23
Superior a 5 afios 5,693.887,93 1.671.324,Q0
14.367.755,60 9.045.960,83

Al 31 de diciembre de 2018, en el eplgrafe “Carlera interior, Valores Representativos de Deuda” del activo del
balance de situacin se incluyen 2.130.000,00 Euros correspondientes a adquisicionss temporales de activos
(Deuda Piblica).

Depositos en entidades de crédito

El detalle de los depésitos con enfidades de crédito mantenidos por el Fondo at 31 de diciembre de 2018, junto
con el inferés que devengan y su vencimiento se muestran a continuacién:

ENTIDAD. ~ EUROS DIVISAS.  VENCIMIENTO . 7
Bankia 1.007.892 55 0,00 2310312017 0.55%
1.007.882 55 0,00

Depésito de los titulos

Novo Banco S.A., Sucursal en Esparia, como entidad depositaria del Fondo, es responsable a todos los
efectos de la custodia de los valores mobiliarios y activos financieros que integran la cartera det Fondo (nota
1.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantfa
de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fendo realice en los mercados

secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de ias entidades legalmente habilitadas para
¢l gjercicio de esla funcién.

Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo mantenia fas siguientes posiciones en las cuentas de

COMpPromiso:
i
Ve

e
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EUROS

2017 2016

Opciones y warrants comprados 0,00 389.200,00
Futuros vendidos 249.862 55 2.260.720,00

249.882 55 2.648.920,00

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, |a totafidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por
el Fondo tenian un vencimiento inferior af afio.

Derivados

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, ia tolalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“pasivo corriente-Derivados” det pasivo del balance de situacién corresponde a posiciones denominadas en
moneda Eura,

Gestion de riesgo

La gestién de los riesgos financieros del Fondo esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar fa exposicién del Fondo al riesgo de mercado (que comprende ef riesgo de tipo de interés, ei
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 que limitan dicha exposicién y que son controlados por la Sociedad Geslora de 1a
Fondo. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta el Fondo:

» Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva,

La inversién en acciones o parlicipacionss emitidas por una Unica HC, de fas mencionadas en el articulo
48.1.c) v d), no podra superar ! 20% del patrimonio, salve en las IIC cuya politica de inversion se base en
la inversion en un nica fondo. Asimisme, la inversion total en HIC mencionadas en ef articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2042, de 13 de julio, no podra superar ef 30% del patrimonio del Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados.

La inversion on ios aclives e Instrumentos financiercs emitidos por un mismo emisor {entendido éste como
todas las enfidades que forman parte de un  mismo grupo econdmico) no podré superar el 5% del
patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que ia inversion en los emisores en
fos que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede guedar ampliado al 35% cuando
se trale de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de fa Unidn Europea, una
comunidad autdonoma, una eniidad local, un organisma internacional del que Espafia sea miembro o por
cuaiguier ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada
en calificacion de rlesgos de reconocido prestigio, no inferior a la de! Reino de Espafia. Cuando se desee
superar el fimite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se
tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real
Dacrato 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversion en valores de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliada al
28% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede
en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las
inversiones en este fipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del
patrimonio del Fondo.
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+ Limite general a la inversion en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asociadz a instrumentas financieros defivados no podré superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesge se entendera cualquier obligacién actal o
potencial que sea consecuencia de la ulilizacion de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningQn caso podran superar el 10% del patrimonic del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparle en derivados OTC se limita al 5% del patrimonlo con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparle es una entidad de crédito con cleras limitaciones.

Las posiciones frente a un dmnico emisor en produclos derivados, obligaciones emilidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aclivos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e infereses y depdsitos que el
Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frenle a un Unico emisor en producios derivados, activos e insfrumentos financieros v
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de patrimonio det Fondo

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utifizacién de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenla para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 5186 del Real Decreto 1082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con
los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipo de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad,

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se considefan un lnico
emisor.

» Coeficiente de liquidez.

El Fondo deberd mantener un coeficiente minime de liquidez del 1% de su patrimanio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo,

s Obligaciones frente & terceros.

&l Fondo podra endeudarse hasta &l limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plaze no superior a un mes, o por adquisicién de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores, No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraldos en la compra de aclivos
financieros en el periodo de liguidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficlentes legales anteriores miligan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimianto especifico por la Sociedad Gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de page con la misma. Dicho riesgo se veria mitigade con fos
limites a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos,

La politica de control de riesgo de crédito que lteva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo consiste en la
definicién y monitorizacién periddica de limites internos que, en funcién de la vocacién inversora de fa 1IC,
determinando, entre olros aspectes, rafing minimo de inversion y raling medio de la cartera, la exposicion
méxima por emisor y su rating y exposicién maxima por tramos de rating, eftc.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirliese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en ofras Instituciones de lnversién Colecliva con
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liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficlentes de lquidez y garantizar los reembolsos de los participes,

En concreto, fa politica de control del riesgo de liquidez que lfeva a cabo la Socisdad Gestora del Fondo
consiste en la definicion y monitorizacién periédica de limites internos que, de acuerde con la vecacién
inversora de la HIC, determinando, entre ofros pardmetros, e! porcentaje minimo de liquidez (lesoreria y
adquisiciones temporales de aclivos) de las carteras y su exposicion maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instiluciones de Inversién Colectiva come
consecuencia de movimlentos adverses en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para aclivos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del Eure conlleva un
riasgo por las fluctuaciones de los lipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes o indices bursétiles: La inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volaliidad de los mercados en los que invierte.
Adicicnalmente, ka inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacichalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo consiste en la
definicion y moniterizacion perlédica de Himites internos gue, en funcién de la vocacion inversora de la IIC,
determinando, entre otros criterios, las bandas de exposicién maxima y minima de las carleras a renta variable
y a renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés (duracidn).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto
informativo, segin lo establecido en la normativa aplicable.

6 Acreedores
£l detalle de los Acreedores al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es sl siguiente:

Acreedores prestacion de servicios 35.853,55 3490457
Administraciones piblicas acreedoras 1.990,58 931,03
Qperaciones pendientes de liquidar 0,00 102.672,24

37.844 13 138.507,84

l.a cuenta de Administraciones plblicas acreedoras af 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene el sigufente
detatle:
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EURGS

2017 2016

H.P. acreedora por impusesto sobre sociedades 1.990,58 931,03

7 Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la compasicion de este epigrafe del balance de situacion era la siguiente:

CUENTAS EN DEROSITARIO R e e R T T 2018
Novo Bancoe, S5.A., Sucursal en Espafia (euras) 1.089.,222,71 2.941.972.72
Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia (divisas) 0,00 0,00
1.089.222,71 2.941.972.72

IGARANTIAS RECIBIDAS EN EFECTIVO 70 T o i o e e s o 28]
Garantias recibidas en efectivo " (euros) 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo (divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

[OTRAS CUENTAS DE TESORERIA SORT c20M6)
Otras cuenias de lesoreria {euros) 452.115,40 1.000.355,93
Otras cuentas de tesorerfa (divisas) 0,00 0,00
452.115,40 1.000.355,93

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondd han devengado en los gjercicios 2017 y 2018 un tipo de
interés anual de mercado.

8 Participes

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por cerificaciones, sin valor nominal y gue confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada parlicipaciéon a 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha obtenido de la siguiente
forma:

~EUROS

~ 2017 2016
Patrimonio atribuido a participes at cierre del ejercicio 18.365.327,63 17.775.981,27
Numero de participaciones emitidas 1.578.947.80 1.545,201,69
Valor liquidativo por participacién 11,63 11,50
Numero de participes 207 213
a
~ 0

X ;)Jl
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El movimiento del patrimonio atribuide a participes durante los ejercicios 2017 y 2016 se recoge en el Estado
de cambios en el palrimonio neta correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez cansiderado el impueslo sobre beneficios, se distribuird en la cuenta de
"Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian participes {ni personas fisicas ni jurldicas) con participaciones
individuales significativas.

Conforme a la normativa aplicable, el ntiimero minimo de participes de los fondos de inversién no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondré del plazo de un afio para llevar a cabo ia reconstitucién permanente del
namero minimo de participes.

9 Otros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depésito

Segln se indica en la nota 1, la gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a Novo Banco
Gestitn Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.AU. Par aste servicio, la Sociedad Gestora
percibira por sus servicios una comisidn anual de gestién del 1,75% sobre el patrimonio gestionado. La
comisitn se calculard diariamente y se liquidard mensualmente. El importe por este conceplto ha ascendido a
315,541,64 Euros al 31 de diciembre de 2017 y a 298.859,27 Euros al 31 de diciembre de 2016,

Segln se indica en la nota 1, los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco S.A., Sucursal en
Espafia, Entidad DeposHaria. Por este serviclo, la Entidad Depositaria percibird por sus servicios una comision
anual de depdsito del 0,10% sobre el patrimonio efectivo custodiado. El importe por este concepto ha
ascendido a 18.030,95 Euros al 31 de diciembre de 2017 y 2 17.077,74 Euros al 31 de diciembre de 2016.

El Real Dacreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamente [a Ley de Instituciones de inversion
Colactiva y sus posteriores modificaciones {nota 1) desarrolia en su Titulo V fas funciones de vigilancia,
supervisidn, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Inslituciones de fnversidn
Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2018 ha enfrado en vigor la Gircular 4/2016, de 29 de junio, de la
Comisién Nacional det Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de
inversién colectiva v entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de ios depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrailando ef alcance de las funciones
y responsabilidades que tienen encomendadas, asl como las especialidades y excepciones en el desempefio
de dichas funcicnes.

Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controtados.

2. Garantizar que, en ningiin caso, la disposicién de ios activos def Fondo se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3. Separacidn entre a cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones det depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

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

5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras IiC, la custodia se realizard sobre agquellas
participaciones regisiradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado
por agust.

6. Comptobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado,

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites gue establezca la normativa y el folleto

del Fondo. [) ;
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oY f \

19




8. Supervisar os criterios, fdrmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para el calculo
del valor fiquidativo de las acciones del Fondo.

9. Contrastar la exaclitud, calidad vy suficiencia de la informacién v documentacién que la Sociedad
Gesfora debe remitir a la Comision Naclonal del Mercado de Valores, de conformidad con ia
normafiva vigente.

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las actiones y los beneficios de las participaciones en
circulacitn ast como cumplimentar las drdenes de reinversién recibidas,

13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio.

Gastos de personal

El fondo carece de personal propio, la gestién y administracidén la realiza Novo Banco Gestion Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.U., con la que tiene suscrito un contralo de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios corespondientes a la auditoria del sjercicio 2017 y 2016 han ascendido a 4.150,00 Euros y
5.000 Euros, respectivamente, no habiéndose percibido por el auditor ni por sociedades vinculadas al mismo,
cantidad adicional alguna por ofros conceptos.

10 Situacién fiscal

No existen diferencias significativas entre el resultade contable anles de impuestos del ejerciclo y ta base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios nelo, en su caso, del
efecto de fa compensacion de las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en
el caso de que el fundo obtenga resultados negativos.

Conforme ol articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades se establece
una limitacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anterfores a compensar,
admitiéndose ia compensacion de ia totalidad de &sta siempre que sea igual o inferlor a un millén de Eurcs,

Al 31 de diciembre de 2017, ei saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2017.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de
caracler contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad Gestora, la posibilidad de que en fuluras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las cuentas anuales del Fondo.
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11 Otra informacion

informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el Fondo no tenfa ningdn imporle significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores
de su Sociedad Gestora, tanto los importes pendienles de pago a praveedores en operaciones comerciales al
31 de diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017y
2016 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamienta.

Acontecimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a partic del cierre def ejercicio no se han producido acontecimientos
dignos de mencién.
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FONDIBAS
Fondeo de Inversion
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Evolucién de los negocios {(mercados), situacion del Fondo y evolucién previsible

£} afio 2017 terminé dentro de un ascenario donde la expansion econdmica se habia extendido a lo largo del mundo con
niveles de inflacién bajos, Los avances tecnoldgicos y la mayor flexibilidad laboral fueron los principales causantes de que
los niveles de inflacion se situaran por debajo de lo deseado. El impacto de estas cuestiones en el largo plazo explicé que
muchos integrantes de los bancos centrales de Jos paises desarrollados dirigieran sus miradas hacia ofras cuestiones. El
mejor resumen lo hize Draghi en referencia a la Eurozona; "los resgos de deflacién han quedado atrds, pero también han
minoratlo las probabilidades de afronfar bajas tasas de inflacidn”. Asi pues, durante el afio si hubo inflacion y las cifras a
escala global estuvieron en ef entomno det 3%, apuntaladas por las mejoras en los palses desarrollados.

En marzo, Draghi consideré que los “resgos de deflacién hablan desaparaecido en gran medida™ y el comunicado del
encuentro de la entidad ya no recogié la mencion a la posibilidad de "actuar con todos los instrumentos dentro de su
mandate”. Un primer paso gque se vio seguido de otres, como la refirada del comunicado del encuentro de junio de [a
mencién a asisfir a menores fipos en fa UEM. El lenguaje del banco central fue evolucionando hacia un tono menos
generoso, en linea con las mejoras detectadas en la Eurozona y que llevaron a describir un enforno de riesgos equilibrados.

Ef gran paso del BCE llagd en otofio cuando decidié prolongar en @ meses las compras netas de activos, hasta septiembre
de 2018, Unas compras gue lodavia no divisarfan una fecha para su fin, pero que se recortarfan de 60 mm € hasta 30 mm €
con el inicio del proximo afio. Las anteriores cifras, junto a los actuales niveles de tipos y las reinversiones de los
vencimientos, continuaron suponiendo una politica monetaria expansiva para la UEM. Los niveles de inflacién
insatisfactorios en la zona euro y, sobre todo, la necesidad de constatar gue su mejora sea auto-sostenible, justificaron esta
situacion; sin embargo, en un Gltimo gesto en 2017, Draghi apunid que las perspectivas para la mencionada sostenibllidad
habian mejorado.

La Reserva Federal levé a cabo tres subldas de fipos que los Hevd del 0,75% hasta el 1,50%, dichas subidas pasaron a un
segundo plano respecto a los pasos dados pata reducir el balance. A mediados de afio, se decidit la hoja de ruta para
culminar este proceso v, en septiembre, se aprobd el inicio de su aplicacion; de forma que empezd a mitarse la cuantla de
tas reinversiones de los vencimientos de la cartera de la Fed, limitacion que trimestralmente evolucionaria af alza, de ne ser
recomendable lo contrario. Sin embargo, asta siluacion no se dio y el gran hito se confirmé en diciembre, pues se aprobé la
aceleracion del ajuste del balance de la Reserva Federal con el inicio det afio. Durante la segunda mitad del afic EE.UU.
mostrd un aumento de la actividad econdmica; sin embargo, la politica monopolizé gran parte de los tilulares del afio
estadounidense, desde las tensiones con ofras naciones hasta la estrategia de proteccionismo comercial, pasando por la
ansiada reforma fiscal. Finaimente, ésta supuso la primera -gran victoria de la Administracion de Trump y, aunque fue
descafeinada respeclo a las promesas iniciales, permitié empezar a jugar a favor del crecimiento en la parte final del afio.

La menor generosidad monetaria de la Fed, se vie acompafiada en noviembre por una subida de tipos en +25 p.b hasta
0,50% en Reino Unido. £l Banco de Inglaterra, a modo de cortafuegos de las ramificaciones del apoyo al Brexit, articulo en
2016 un completo paguete de medidas de estimulos entre las que se Incluyd una bajada de tipos de 25 p.b. Sin embargo,
en un primer momento, la economia britanica evoluciond mejor de lo esperado y la inflacidn subié hasta cotas del 3% anual
erosionando los recursos reales de los hogares, de forma que fa entidad britéanica aprovechd esta coyuntura para recuperar
su margen de confort volviendo a situar los tipos en fa cota de 0,50% que tanto le costd sacrificar. El banco central britanico
siempre tuvo muy presente el impaclo de los fipos sobre fa banca y los planes de pensiones, explicando su desec de
racuperar &} “colchdn” por esta via. Bl Brexit pasd por fases bastantes dispares en 2017, desde la apuesta de May, a favor
de una estralegia dura antes de activar e} mecanismo de salida en marzo, hasta Ias cesiones britanicas que permitleron a
los jefes de Estado y Gobismo de la Unidn Europea, dar el visto bueno a los resullados de la primera fase de las
negociones.

En términos de hitos politicos, ta primera gran cita de este afio fue en Holanda, donde el parlido eurcescéplico VWD
cosechd unos resultados peores de lo previsto al lograr el 13% de los votos, permitiendo un respiro que fuvo continuidad
con la solida victoria de Macron en las elecciones a la Presidencia de Francia en mayo. Por e contrario, las noticlas en la
segunda mitad del afo fueron menos positivas, dado gque los resultados electorales en Alemania complicaron ia
conformacion de gobierno y dejaron fa pueria abierta a unas segundas elecciones, mientras que en Ausliia los
auroescépticos se convirlieron en la bisagra para poder gobernar. Sin smbargo, estas noticias llegaron en un momento de
aceleracidén del crecimlento y sorpresas positivas a esle respecto, haciendo que su impacto fuera muy distinto a lo que
hubiera ocurrido unos irimestres antes.

Las elecciones en ltalia acabardn celebrandose en 2018 y lo harén en un escenario de cansolidacién de la recuperacién
econémica, pero también marcado por las presiones en el &mblto etropeo para poder mejorar el trato a la banca Hallana. A
comienzos de Junio, las autoridades italianas consiguieron acordar con Bruselas el rescale preventivo de Monte dei Paschi,
justo unas semanas antes de tener que afrontar ia Hquidacién de Banca Popolare di Vicenza y Veneto Banca.,

En Espafia, y también en jurio, asistimos a ia resolucion del Banco Popular y a su posterior venta al Banco Santander. Un
hecho que se produjo en un afio caracterizado por el dinamismo del crecimiento, come atestiguan los avances del PIB en
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niveles det 3%. No obstante, esta siluacién se vio ensombrecida, parciaimente, por ef aumento de la incerlidumbre politica
en los Glimos meses del afio.

Portugal vivié un buen afio del que caben destacar dos cuastiones: la salida del procedimiento de déficit axcesivo v ia
subida def raling del pais por parie de S&P. En sepliembre, la agencia estadounidense volvié a situar Ia nota portuguesa en
grado de inversién al mejoraria hasta BBB-.

A pesar de la continuidad de ciertos problemas de fondo y episodios negativos, el saldo de 2017 fue mucho mejor de o
esperado y podria resumirse como un eferciclo de menos a més en el que, incluso, las cifras de crecimiento en paises
como ltalia y Japdn acabaron por sorprender al alza.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de fas cuentas
anuales adjunta, esla destinado a la consecucién de su objeto social, sjustando sus objetivos y politicas de gestitn de los
riesgos de mercado, crédito, liquidez y operacional, de acuerdo a los fimites y coeficientes establecidos por 1a normativa
vigente, as! como a I3 politica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacion y Desarrollo
Dado su objeto social, el Fondo ne ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacién y desarrolto.

Adquisicién de acciones propias
Este aparado no aplica al Fondo,

Periodo medio de pago a proveedores _
Nada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cerre del ejercicio finalizado el 31 de diclembre de 2017 hasta !a fecha de este informe de gestion, no se han
producido hechos posterlores de relevancia que no se sefialen en la memorla de las cuentas anuales adjunta.




Diligencia que levanta del Secretario dei Consejo de Administracién de Novo Banco Gestign, Sociedad
Gestora de Instituciones de lnversién Colectiva, 8.AU., D. Enrique Cabanas Berdices, para hacer constar
que:

En la sesion del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid, previa convocaloria en forma, se
adopta el acuerdo de formular fas Cusrdas Anuales, ol Informe de Geslidn de FONDIBAS, Fondo de
inversién, correspondientes al ejercicio cerrado ef 31 de diciembre de 2017, contenidas en un documenta
de 26 paginas que serd entregado a a Compafiia Auditora y que consta de un balance de situacién, una
cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el patrimanio neto, una memoria y un informe
de gestlion.

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, firman la presente
diligencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 27 de Febrero de 2018

£l presidente Secretario consejero
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Fdo; Paulo Alexandrs Ramos Vasconcelos E}“c(o: Enrigue Cabanas Berdices
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Fdo: Nuno Manue! Palricio dos Santlos Fdo: Jodo Carlos da Piedade Ferreira de Pina
Pereira

El Consejero independiente

Fdo; Juan José Pérez Saez




