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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracién de Gesalcal4, S.A., S.G.II.C,,
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del fondo Loreto Suma, Fondo de Inversion, que
comprenden el balance de situacién al 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

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

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de Loreto Suma, Fondo de Inversién, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas
anuales del Fondo, con el fin de disefar 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 la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion de
la Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

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

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 3°
Inscrita en el R.0.A.C. con el nimero $0242 - CIF: B-79 031280
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Opinién

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

Otras cuestiones

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores de
la Sociedad Gestora consideran oportunas sobre la situaciéon del Fondo, la evolucién de sus negocios y
sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas
anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de
gestion con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revision de informacion
distinta de la obtenida a partir de los registros contables del Fondo.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Loreto Suma, Fondo de Inversién

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

ACTIVO

2016

2015

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propioc
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

12 896 657,24
6 670.06

10 405 923,04

10 070 553,76
2 802,00

9 583 400.02

Cartera interior 8 245 425 60 7 804 959 83
Valores representativos de deuda 6 026 881.69 7696 079.83
instrumentos de patrimonio 4186 830,00 108 880,00
instituciones de Inversién Colectiva - =
Depésitos en Entidades de Crédito 1801 733.91 -
Derivados - -
QOtros -

Cartera exterior 2 154 392 54 1772 299,99
Valores representativos de deuda 906 592.44 1383 259,99
Instrumentos de patrimonio 426 212,50 -
Instituciones de inversién Colectiva 821 587.60 389 040,00
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados -
Ctros -

Intereses de la cartera de inversion 6 104,90 6 140,20

Inversiones morosas. dudosas o en litigio -

Periodificaciones =
Tesoreria 2484 063,24 484 351,74
TOTAL ACTIVO 12 896 657,24 10 070 553,76

Las Notas 1 a 10. descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacién al 31 de

diciembre de 20186.
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Loreto Suma, Fondo de Inversiéon

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

PATRIMONIO Y PASIVO

2016

2015

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

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

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

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

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

12 885 359,91

12 885 359,91

10 061 954,58

10 061 954,58

12 629 997,14

255 362,77

11 297,33

11 297,33

10 000 853,50

61 101,08

8 599,18

859918

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

12 896 657,24

10 070 553,76

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015

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

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

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 10, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.



Loreto Suma, Fondo de Inversion

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

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2016 2015

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva - -

Gastos de personal -

Otros gastos de explotacién (61 862,41) (30 451,02)
Comision de gestién (44 628.,83) (20 221,72)
Comision de depositario (11 157,20) {56 055,52)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (6 076,38) (56 173,78)

Amortizacion del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizads

Resultado de explotacién (61 862,41) {30 451,02)

Ingresos financieros 48 399.66 19 366,37

Gastos financieros (954,44) (1 124,86)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 179 552 57 16 180,50
Por operaciones de la cartera interior 87 928.36 4 085,81
Por operaciones de Ia cartera exterior 91 624,21 12 084,69
Por operaciones con derivados - 5
Otros 2

Diferencias de cambio -

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 92 805.81 57 777.27
Deterioros . =
Resultados por operaciones de la cartera interior 26 936,90 28 529,32
Resuitados por operaciones de la cartera exterior 65 869,91 2924795
Resultades por operaciones con derivados - -
Otros - -

Resultado financiero 319 804,60 92 169,28

Resultado antes de impuestos 257 942,19 61 718,26

Impuesto sobre beneficios (2579,42) (617,18)

RESULTADO DEL EJERCICIO 255 362,77 61 101,08

Las Notas 1 a 10 descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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Loreto Suma, Fondo de Inversién

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

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Loreto Suma, Fondo de Inversidon, en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en
Madrid el 26 de junio de 2015. Tiene su domicilio social en Calle José Ortega y
Gasset 7, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 26 de junio de 2015
con el numero 4.880, adquiriendo, a efectos legales, la consideraciéon de Fondo de
Inversion a partir de entonces.

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

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a
Gesalcala, S.A., S.G.I.I1.C., sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A.,
siendo la Entidad Depositaria del Fondo Bancoval Securities Services, S.A. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervisién, custodia y administraciéon para el Fondo, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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

) El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
. El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el niumero de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el
Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas Instituciones
gozaran del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como
tales.



Loreto Suma, Fondo de Inversion

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

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

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

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

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

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo. la Sociedad Gestora
percibira una comisién anual en concepto de gastos de gestion que no excedera
del 2,25% sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2016 y 2015 la
comisién de gestion ha sido del 0,40%.

lguaimente el Reglamento de Gestién del Fondo establece una remuneracién de
la Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual de! patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2016 y 2015 la comision de depositaria ha sido de!
0.1%.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad Gestora no aplica a los participes
del Fondo comision sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones.

Gestion del riesgo

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

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

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

v



Loreto Suma, Fondo de Inversién

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

2.

a)

b)

c)

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

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

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

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

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

%/



Loreto Suma, Fondo de Inversién

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

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

Ademas, a efectos de comparacién de la informacion, los datos que aparecen en
las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, no son comparables, dado que el
ejercicio 2015 corresponde al periodo comprendido entre ef 26 de junio de 2015 y el
31 de diciembre de 31 de diciembre de 2015.

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

d) Estimaciones contables y correccidn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros. si las hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, e!
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento )\J\@

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas

4



Loreto Suma, Fondo de Inversion

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

b)

d)

contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro de! valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de 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 transacciéon mas reciente siempre que no haya habido un
cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de
la transaccion.
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Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

° Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ia
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo estabiece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, 0 inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depédsitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre, Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, y
sucesivas modificaciones, se utilizan, en su caso. valores liquidativos
estimados.

) Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants v opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcion de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas Yy ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“\ariacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior’, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando
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como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda’, de !a cartera
interior o exterior del activo del balance.

Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable
de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacién.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucidn de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se refiejan en el
epigrafe de "Derivados” del activo o pasivo del balance. en |a fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de Ios cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados’ o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, seglin éstos se hayan
liquidado o no, utilizande como contrapartida el epigrafe de “Derivados”. de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance

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

Moneda extranijera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria. débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio’.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Valor liquidativo de las participaciones

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

Suscripciones y reembolsos

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

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

Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y
solo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".

Deudores

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

2016 2015
Administraciones Publicas deudoras 6 670,96 2 802,00
6 670,96 2 802,00

¢ /
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

5. Acreedores

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

2016 2015
Administraciones Publicas acreedoras 2 579.42 617.18
Comisiones de gestién y depositaria 7 403,72 5 936,64
Otros 1 314,19 2 045,36
11 297,33 8 599,18

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge,
principalmente los importes pendientes de pago por comision de brokeraje al cierre del
gjercicio correspondiente.

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

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2016 y 2015 se muestra a continuacion:

2016 2015

Cartera interior 8 245 425,60 7 804 959,83
Valores representativos de deuda 6 026 891,69 7 696 679,83
Instrumentos de patrimonio 416 800,00 108 880.0C
Depésitos en Entidades de Crédito 1801 733,91 -
Cartera exterior 2 154 392,54 1772 299,99
Valores representativos de deuda 906 592 44 1 383 259,99
Instrumentos de patrimonio 426 212,50 -
Instituciones de Inversion Colectiva 821 587.60 389 040,00
Intereses de la cartera de inversién 6 104,90 6 140,20
10 405 923,04 9 583 400,02
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En los Anexos | y |l adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bancoval Securities Services, S.A.

7. Tesoreria

E| detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2016 Y 2015, se muestra a
continuacion:

2016 2015
Cuentas en el Depositario 214 063,24 484 351,74
Otras cuentas de tesoreria 2 270 000,00 -
2 484 063,24 484 351,74

El capitulo de "Cuentas con el Depositario” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo en
el Depositario (Bancoval Securities Services, S.A.). Durante el ejercicio 2016 y el periodo
comprendido entre el 26 de junio y el 31 de diciembre de 2015 el tipo de interés de
remuneracion de la cuenta en el Depositario ha sido de Euribor -0,30%.

E| detalle del capitulo "Otras cuentas de tesoreria” del Fondo al 31 de diciembre de 2016,
recoge el saldo mantenido en Banco Alcala la cual esta remunerada a tipo de interés de
mercado.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

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

2016 2015
Patrimonio atribuido a participes 12 885 359,91 10 061 954,58
Numero de participaciones emitidas 1 266 267,79 1 009 598,76
Valor liquidativo por participacion 10,17 9,97
Numero de participes 105 1
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El movimiento del patrimonio atribuido 3 participes durante los gjercicios 2016 y 2015 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el nGmero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente Superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno,
répresentando el 79,73% y 100%, respectivamente, de la cifra de patrimonio del Fondo.

Al ser el participe con participacion significativa Una persona juridica, se incluye el detaile
del mismo:

Participes
LORETO MUTUA, MP.S, 79,73% 100%

9.  Administraciones Publicas y situacién fiscal

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el gjercicio, que se obtiene, principalmente. de aplicar el 1% al
resultado contable. No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes
de impuestos del ejercicio y la base imponible de| Impuesto sobre beneficios.

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

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

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

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

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por los servicios
de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2016 ascienden a 2.423 euros y del periodo
comprendido entre el 26 de junio de 2015y el 31 de diciembre de 2015 los honorarios
percibidos por KPMG Auditores S.L ascendieron a 2.550
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Loreto Suma, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2016

CARACTERISTICAS DEL FONDO:
———— =R 11LAS DEL FONDO:

TIPO DE FONDO: FONDO DE INVERSION DE ACUMULACION
VOCACION DEL FONDO: RETORNO ABSOLUTO
GESTORA: GESALCALA SGIIC SA.

C/Ortegay Gasset, 7. 28006 MADRID
GRUPO CREDIT ANDORRA

DEPOSITARIO: BANCOVAL SECURITIES SERVICES, SA
Fernando el Santo, 20. - 28010 MADRID

DATOS ECONOMICOS A 31.12.2016

Patrimonio en miles de euros 12.885
N° de participaciones (miles) 1.266
N° de participes 105
Valor liquidativo -en euros- 10,175857
Rentabilidad neta 2016 2,10275%

Informe de Gestién
Jorme de Gestion
Evolucién de los negocios (mercados) y evolucion previsible y situacién de 1a lIC

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

Nuestras apuestas mas importantes del afio se centraron en el afianzamiento de las
rentabilidades obtenidas en renta fija, la reduccién de |a duracion de las carteras, la

a posibles repuntes en las curvas de tipos motivado por los aumentos de tires ya vistos
en EE.UU o por inesperados repuntes de inflacion.

Las apuestas en nombres denominados en délar. responden a este mismo escenario, por
el cual la divisa deberia de apreciarse ante las divergencias de tipos entre las principales
potencias y la gestién de la liguidez tiene por objetivo el verse lo menos penalizados
posible por los actuales tipos a corto plazo negativos en la zona Euro.

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



Loreto Suma, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2016

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

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

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

Ya que es imposible predecir el futuro, para este afo, nos centramos en preparar las
carteras para aprovechar las circunstancias y resistir 1o mejor posible los imprevistos. En
los proximos meses mantendremos una posicion en general conservadora ante las
incertidumbres existentes actualmente sobre |a evolucion de la economia mundial y las
actuaciones de los bancos centrales. Como en anteriores trimestres, trataremos de
aprovechar los momentos de volatilidad que esperamos para tomar posiciones en activos
con valoraciones atractivas.

Situacion de la lIC

Loreto Suma, Fl, es un fondo de retorno absoluto que inicié su actividad el 26 de junio de
2015. Se invierte entre un 0-30% de la exposicion total en renta variable de cualquier
capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija publica y/o privada (incluyendo
depositos e instrumentos del mercado monetario cotizados 0 Nno, liquidos).. El objetivo de
su rentabilidad esta puesto en el largo plazo.

El objetivo de gestion del fondo es tratar de obtener una rentabilidad anual (no
garantizada) superior al Euribor 3 meses mas 300 puntos basicos, con una volatilidad
anual media del 7%y maxima inferior al 10%.

Para aprovechar las oportunidades del mercado, el fondo realizara una gestion activa 'y
flexible.

Durante el ejercicio se vende un pequeiio porcentaje de inversién en ideas de corto plazo
con buenos fundamentales para recoger beneficios. En cuanto a la parte de renta fija la
gestion se ha centrado principalmente en pagarés de vencimientos inferiores a un afio.
Asi mismo se han tomado posiciones en compafiias que creemaos tienen valor en el largo
plazo como Ence, Salii Impregilo y Bankia, en ETE de Ishares de RV Japonesa y
deshecho posiciones en acciones de Dia y Hamburger Hafen.

En el mes de mayo se renueva la posicion en pagaré de Elecnor. E| peso de esta suponée
un 3,7% sobre el total del patrimonio de Loreto Suma Fl, y el plazo al que se renueva es
de dos meses, debido a que es el plazo al que emite en primario la compaiiia.
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Loreto Suma, Fondo de Inversién

Informe de gestion del ejercicio 2016

El porcentaje de inversién de renta fija al finalizar ej ejercicio es de un 7% del patrimonio
de la cartera, alrededor del 6% en IIC's extranjeras, un 7% en renta variable, un 14% en
depésitos y el resto ests invertido en cuentas corrientes y en adquisiciones temporales a
dia, dotando de suficiente liquidez a |a cartera dei Fondo.

Investigacion y desarrolio

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

Gastos de I1+D y Medioambiente

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

Acciones propias

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

o

S



Loreto Suma, Fondo de Inversion

Informe de gestion del ejercicio 2016

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, €l uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como s€
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, liquidez
y operacional de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2016
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2016 hasta |a fecha de este informe de

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



Loreto Suma, Fondo de Inversién

Formulacién de las Cuentas anuales e informe de gestion

formulados por e Consejo de Administracién de |a entidad gestora GESALCALA, S.A,
S.G.LI.C., en su reunién del dia 29 de marzo de 2017.

D. José Luis Do
Presidente
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