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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de GLOBAL BEST SELECTION, Fondo de Inversién, por encargo del Consejo de
Administracién de Novo Banco Gestitn, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A.U.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de GLOBAL BEST SELECTION, Fondo de Inversidn (el Fondo}, 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, fas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen
fiel del patrimanio 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 informacion 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 {a opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa regutadora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Fspaiia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen més adelante en ia seccién Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditorfa de las
cuentas anuales de nuestro informe,

Somaos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de fas cuentas anuales en Espafia segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditorfa 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 la evidencia de auditorfa 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 aguellos que, segln nuestro juiclo profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorrecién material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuientas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de
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Jas cuentas anuales en su conjunto, y en la formacidn de nuestra opinién sobre éstos, y no expresamos una

opinidn por separado sobre esos Hesgos.

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

Riesgo

Segiin 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, debide 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 segdn la politica de
inversién establecida por ef Fondo. Consideramos este aspecto como mds significativo derivado de la
relevancia de [a valoracidn de los activos que componen la cartera de inversiones financieras y su

infiuencia sobre el cilculo del patrimonic y por tanto del valor liguidativo del Fondo.

Respuesta del auditor v observaciones esenciales

tas comprobaciones realizadas, entre otras, en el desarrolilo 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.

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,

Reslizamos un muestreo de operaciones efectuadas durante el ejercicio por el Fondo cruzando ésta
con la informacién soporte entregada y comprobando el circuito complete del asiento realizado.
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 informacion recogida en la
cartera de inversiones financieras.

Obtuvimos los precios de los valores integrantes de fa cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2017 y cruzamos éstos con os la informacién recogida en los estados financieros.
Contrastamos que la memoria recogia todos los desgloses de informacién establecidos por el marco
de informacidn financiera aplicable.
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Otras cuestiones

Las cuentas anuales de GLOBAL BEST SELECTION, fondo de Inversidn, correspondientes al ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2016 fueron auditadas por otro auditor que expresd una opinion favorable
sobre dichas cuentas anuales a 26 de abril de 2017,

Otra informacidn: Informe de gestion

La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya formulacian
es responsabilidad de fos administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo y no forma parte integrante de
fas cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestidn con las cuentas anuales, a partir del canocimiento del Fondo obtenido en fa realizacion de la
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como evidencia durante ia
misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del informe de gestidn son conformes a la normativa gue resulta de aplicacion. Si, basdndonos en el trabajo
gue hemos realizado, concluimos que existen incorreciones materiates, estamos obligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resuita de aplicacion.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de fa situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a el Fondo en Espafia, y del
control interno gque consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccidn material, debida a fraude o errvor.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Socledad Gestora son responsables de
la valoracién de la capacidad del Fondo, para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segn corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la Sociedad Gestora tienen
intencion de iiquidar el Fondo, o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.
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Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estin
libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de sepuridad pero no garantiza que una auditorfa
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en
Espafia siempre defecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error vy se consideran materiales si, individualmente ¢ de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiohes econdmicas que los usuarios toman basdndose 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 la auditorfa. También:

s [dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en fas cuentas anuales, debida a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichas riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una hase para nuestra opinion. El riesgo
de no detectar una incorreccidn material debida a fraude es més elevado que en el caso de una
incorreccidn material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, v no con la finalidad
de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno del Fondo.

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

¢ Conclulmos sobre sl es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fonhdo, del principio contable de empresa en funcionarniento y, basadndonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidurmbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de! Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre fa correspondiente informacion revelada en
las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, gque expresemos una opinidn
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de
nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hachos ¢ condiciones futures pueden ser la causa de que
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.

o [valuamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con fos administradores de la entidad gestora del fondo en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de fa auditoria,

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo, determinamos los 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 mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohfban revelar piblicamente la cuestion.

BAILEN 20, S.AP.
Inscrita en el ROAC 02 2325

[A

Saivador Mufioz-Perea Pifiar
Inscrito en e ROAC n® 23382
2 de Marzo de 2018




GLOBAL BEST SELECTION
Fendo dainvarsién
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

TR AT T PATRINORI NETO ¥ PASNG

31N 22047

EUROS
INRI6 ()

!ﬁ) ACTIVO RO CORRIENTE 06,00 o.ool IA) BATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTIGIPES O 3.218.868,38 .\.6&1.559.49'
ACCIONISTAS
t, lnmovilizado intangible 0.00 0,00 A} Fonros reombolsables atrbuidos a 3.210.868,35 186165040
part{cipes o scclonlstas
18 tnmovilizacdo material 2400 006 1 Capilat 6,00 0.80
. Activos pof Imnuasto diferide 0,00 003 B Farlicipes 7.140.983,21 7.874.601.52
. Prima de emisidn .00 000
rﬁs ACTIVO CORRIENTE 3.,228.665,80 3.611.284,&3[ v Reservas 22602664 226.026,84
. {Actiones prapias) 600 000
1 Daudaras 61140 2800864 VI Resultades de ejerciclos antariores -4.331.848,75 -4.334,848 75
R, Ganara do inversionss financieras 2.661.430,37 3.047.805,19 VE  OQbas aporlacionss de socios 0,00 000
1 Cartera Intenior Vi,  Rasultade dof efercicio 18469728 -107.619,02
1.1.  Valares represenlalivos de devda 520,663,889 1.116.183.18 X {Bividendo a cuanta) 6,00 000
1.2, Instumentos da palimonic 4,00 0,00 A2} Alustas por cambios do valor an 6,00 4,00
inmaviiizads material de uso propta
13, instbuclones de inversidn cofectiva 652 035,55 599.17481 A3} Olro patrimonio atrlbuldo 0,60 4,00
1.4. Depdsitos en EECC 400 200
15, Derivados 0.00 0006 {8} . PASIVO NO CORRIENTE 9,00 0,001
18 Oios .00 000
£ 172.600.54 1.715.367.97 L Provisionss a lamo plazo 000 {00
2. Cantera extarior iN Oaudas a largo plazo 0.00 400
A% Valores reprasontatives de deuda 200.698,76 1224782 WL Pasivos por imouesta diferide 000 4,00
2.2, Instrumentos de palsmanio 6,60 4,00
2.3, Inalfuciones da Inversidn colectiva 127290311 1.061.876,21 [C] PASIVO CORRIENTE 868744 5.724,99]
24, Deptsilos an EECC 0,00 4,00
26 Dervados 0,00 .o L Pravisianes a corlo plazo 000 0.00
28 Otros 0.00 000 i Dewias a corfo plazo 080 &.00
1.473401,87 127409433 . Acreaderes B.649.53 Q72499
3. Interases de la carlera de inverstén 5.227.98 6207688 v, Pasivys inanclans 0.00 0,00
4, Inversiones m0fosas, dudnsas o er flidie 000 836631 V. Dartvados ITat 0.60
H. Pariodificaciones 800 000 . Periudifficaciones 000 0,60
. Yasorerla 578.814,03 596.373,74
[ToTAL ACTIVG 3.228.866,00 3871204431 [TQTAL PATRIMONIO NETD Y PASIVO 3,778 K68 80 387120448
[CUENTAS DE GROEN 3422047 3122018 Y]
1. CUENTAS DE COMPROMISD 820.802,8% 300,000,800
14.  Compromisos por oparacionss knegas de 300,000,00 3I00.000,00
darivados
1.2, Cotepromisos por cperacionss cortas de 820,502,89 0,63
dervados
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 2281041167 22,648.088.42
21, Valores cedidoes en préslamo poria liC .00 .00
22 Vaiores aperlados como parantia pos la HC 000 [iE]
23, Vaolores racitidos en narants poria liC 0.00 000
24, Capllal pomingl na suserto st en circulaciin 0.00 G060
25, Pérdidas fiscales o compensar 107.510.92 4.00
26. Otros 2251189185 22.543,088.42
[TOTAL CUENTAS DE ORDEN 23.435.514,-58 22.348.089.42E
{*) S& presenta, Unica y axclusivaments, a elactos comparativos,
La memora adiunta forma parie integranie da [as cuantas anualas,
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GLOBAL BEST SELECTION
Fondo da Inversién
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2017
’ L - ELROS!
ITN22017 3122016 (M)
1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos 0,00 0,00
2 Comisiones retrocedidas a la lIC 0,00 0,00
3 Gastos de personal 0,00 0.00
4. Otros gastos de explotacion
4.1. Comisitn de gastién -33.980,86 -57.190 68
4.2. Comisidn depositario -1.699,11% -2.858,42
4.3, ingresofgasto por compensacién compartimento -5.665,08 0,00
4.4, Otros 0,00 -7.582.07
-41.345,895 -67.632,17
5. Amortizacidn del inmovilizado material 0,00 0,00
8. Excasos de provisiones 0,00 0,00
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmevilizado 0,00 6,00
|Ad)  RESULTADRO DE EXPLOTACION ~41.345 95 -67.632,17}
8 Ingresos financieros 20,310,684 38.604,21
9, Gastos financieros -2.62 -3.871,43
10. Variacidn def valor razanable en instrumentos financieros
18.1. Por operaciones de la cartera interior 113.283,30 60,763,62
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 85.591,97 35,83
10.3. Por operaciones con derivados 353,60 589,50
104, Olros 000 000
199.228,77 61,388,95
11.  Diferencias da camblo 135,00 8.207.08
12 Beterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
12.1. Deterioros 0,00 0,00
12.2. Resullados por operaciones de {a carera interior 6.518,99 -21.679,69
12.3. Resultados por operaciones de la carera exterior 2.548,46 -141.188,12
12.4. Resultades por oparaciones con derivades -1.917.45 17.652.25
12.5. Otros 000 0.00
7.150,99 -145,216,56
{A.2.) RESULTADO FINANCIERQ 226.822.78 -39.887,75]
{A3)  RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 185.476.83 -107.619,92]
13.  Impuesto sobre beneficios -779.57 0,00
{Ad)  RESULTADC DEL EJERCICIO 184.897,26 -107.519,92}
{") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
La memoria adjunta forma pare integrante de 1as cuentas anuales,
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4] Reduxain B 1a Cents 38 pAGHISTS ¥ GANINEHS s8460T.78
L ¥ gasion imputaticy & palvimantio stbukit & pariicipes y scticniitas 0,0

o) Tetad teznifarencis 438 Gurniy de plydkias y gruncizs

AL

TOTAL DE HGRESOS ¥ CGASTOS RECONCCIDDS faibich

184

A — e i e e e —— - EURGY
B Essmwmmns_cmsmm EL PATROAGHKT RETO - - TARaipay . ERIVRAHE - JREFONYAR . FIARCIIRAY : Tﬁmam-ss l’"'?m e Fenviian dil, - |[Diidondn Jajstes por .- Jate . JIOTAL
B SR LRI R R R I joriy reniiatas 7] G peplany 7 di lfasciels % casneg . Jcamblon o vator *|pabimonta
2 g 3 anmkmu i ¥ PR - . H , g
Dot B : satestal o e
L . . A aranio. -
& BALOO, FIFAL DEL ARO $3tE ¢} a8s] 1nTZEMAEY o00]  amomas FETTEYIET eoal  Listetissl (¥ 2,90 2,06} T.liull;fr
1. Afrribs por ariiise de SHiWs Q.00 [ [ 0,00, 900 0,00] 0,00 0,00/ ) G0 £.00
) 0, [} 1.1} &, 400
o3| eTrms e agel  zsedate 0,00f _ A3n340HE 403k 1.143,57085) 530 0.8 ) TAN188,87
| Tatsi ngrmaos Y gasios teronackios 200 2,00] .02 0.00 9,00 .00 0] 10751997 039 0.60 000} aerates?
b, Aptoacin det resulado del tjettiele 00| Li3125RE 000 [T 0,00} o0 0007 -5 18517099 a 0] L1 L1
. Gperpcianes con pasiicipes
T. Sindiptionds 0.00] Ar4A7258 .00, 0.0 G0 o, 0] O 200 4,00 0.0 37259
2 Resnbeivan 000} 441521358 10 o0 o0 0.004 0,00 0,00 0.00] 0.0 ore]  4&1E20308
600F 44503043 .00, 0,001 £.00] 0,00, 0,00/ 0,00 0.0 0,008 ool -6 043 08040]
Y. Drms vadacianes dil patrimatia 0.0 0.0 00 LX) 0.00; .06 Q.00 a0, 000 2.00! 0 008
| Acide por bority o 0 oo % Y g, g ]
. SALIG, FINAL DEL AROD 2648 1"} ool rarisea 2580 #2268 B,30] 4 3IERARIE 9, RETATYY: 0,49/ 0,00; 530 34105043
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§, SusTiptionet 600 16.965,14 0.00] 02,00 .00 0£0) o.00) [2d 2 .00 0.0 12553, 14,
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GLOBAL BEST SELECTION
Fondo de Inversion
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1 Resefia del Fondo

GLOBAL BEST SELECTION, Fondo de Inversion, (en adelanie el Fondo) se constituyéd en Madrid el 2 de
febrero de 2007, por un perlodo de tiempo indefinido v estd sujeto a fa Ley 35/2003, de 4 de noviembre de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las iiltimas modificaciones introducidas por fa Ley 22/2014,
de 12 de noviembre, e! Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y posieriores modificaciones por el Real
Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por &l que se reglamenta
dicha ley, y en la restante normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en ef Registro de Fondos de Inversién de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el n® 3753 en la categoria de no armonizado.

El domicilio social del Fondo se encuentra en la calle Serrano, n® 88, Madrid.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros a no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos,

El folleto de inversidn del fondo se encuentra registrado y a disposicion del publico en el registro
correspondiente de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores, folleto donde se describe Ia polltica de
inversién para el mismo.

Dada la aclividad del fondo no tiene responsabilidad, gastos, aclives, provisiones o contingencias de
naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la situacin financiera
y los resultados del mismo, por ello no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacion de
cuestiones medioambientales en la memoria de as cuentas anuales.

La gesfion y administracion del Fondo estan encomendadas a Novo Banco Gestién, Socledad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.ALU.

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

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerda con
los formatos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comlsidn
Nacionat del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales v estados de informacién
reservada de las instiluciones de inversién colectiva, y demas normativa especifica de las Instituciones de
Inversion Colectiva, de forma que musstran la imagen fie! del patrimonio, de ta situacion financiera y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio.

Las cuentas anuales cofrespondientss al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, gue han sido
formutadas por los Administradores de Ia Sociedad Gestora del Fondo, se someteran a la aprobacion de la
Junta General de Acclonistas de la Sociedad Gestors, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna
maodificacion. Estas cuentas estan expresadas en Euros.
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Comparacion de la informacidn

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

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en a nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que,
feniendo un efecto significative en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su
preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradares de Ia Scociedad Gestora del Fondo para la
elaboracion de las cuentas anuales,

Estimaciones contables y correccion de errores

En las cuentas anuales del Fondo se han ulilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, ala
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieres y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener Jugar en
el future obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, o que se realizaria, en sy
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con fa normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualguiera que sea su polftica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones det mercado y olros riesgos inherentes a la inversion en valores (nota 58}, lo que puede provocar
que el valor liquidativo de {a participacin flucide tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en las eslimaciones contables ni errores que se hubieran producido en ejercicios
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2017 y 20186,

Agrupacion de partidas

Determinadas parfidas del balance de situacién, de ta cuenta de pérdidas y gananclas y del estado de
cambios en el patimanio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, st bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagregada en fas correspondientes notas de
la memoria. :

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2017 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018.

3 Principios contables y normas de registro y valoracidn

Los principios contables y normas de registre y valoracion mas significativas aplicadas por el Fondo en la
elaboracion de sus cuentas anuales se muesfran a continuacién:

Principio de empresa en funcionamiento o
.l
)
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En 1a elaboracion de fas cuentas anuales se ha considerado gue la gestion del Fondo continuara en el future
previsible, por lo fanto, la aplicacién de las normas contables no astéd encaminada a determinar el valor del
patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion,




No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su carécter abierio, las normas contables tendran
como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las parficipaciones.

Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion 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, saivo evidencia en contrario, es el precio de la
fransaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacién enfregada mas los costes de transaccién
que les sean directamente atribuibles.

La valoracidn 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 reciblr en un plazo de tiempo inferior a un afo se valoran por su valor nominat,

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo fuluros estimados, desconiados al tipo de Interés efective calculade en e momento dsl
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deteriore asl como su reversién se reconocen como un gasto
o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion

Les activos financiercs a valor razonable con camblos en ia cuenta de pérdidas y ganancias, son los
siguientes;

1. Valores representativos de deuda, Obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, gue devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractuaimente, e instrumentados en tifulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea ef
sujeto emisor.

2. Instrumentos de patrimonio. Emitidos por ofras entidades, tales como acciones y cuotas
particlpativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emiscr.

3. Instituciones de inversién Colectiva. Incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversion Colectiva.

4. Depdsitos. incluye los depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepeion de los
saldos que se recogen en ef epigrafe “Tesoreria”,

5. Derivados. Incluye, enire ofros, el valor razenable de los contratos de futuros y forwards, e vator
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el vafor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo tiene contratados, asi como los derivades implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

6. Olros. Recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
regulado en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, ast como impories comespondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

Reconocimiento y valoracién

Activos a valor razonabie con camblos en la cuenta de pérdidas y ganancias

t.os activos financieres se valoraran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de la transaccion més los costes de transaccion explicitos directaments alribuibles a la
operacion v excluidos los intereses por aplazamiento de pago.
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Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupén cormrido, se registraran en ta cuenta Intereses
de la cartera de inversién del activo del balance de situacidn, canceldndose en el momento del
vencimiento de dicho cupon.

El imporie de los derechos preferentes de suscripcién y similares que se hubiesen adquirido, formaran
parie de la valoracion inicial.

Las Insiituciones calcularan, con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10°, el valor
razonable de cada uno de los valores & instrumentos de su carlera de activos financieros. Los aclivos se
valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en ja cuenta de pérdidas
Y ganancias.

Si el valor razonable incluye los Intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones
en el valor razonable se tendréin en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de la cartera de inversion.

En el caso de venia de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacién de fos mismos
para ejercitarios, el importe de los derechos disminuird la valoracion de los activos de los que proceden.

1 a determinacion del valor razonable de los activos financleros se realizara segun las siguientes reglas:

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

2. Vatores no admitidos a(in a colizacién, Su valor razonable se calcula mediante cambios que resulian
de cotizaciones de valores similares de la misma enlidad procedentes de emisiones anteriores,
teniondo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos,

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el preclo de cotizacién en un
mercado, slempre y cuando éste sea active y los precios se ablengan de forma consistente. Cuando
no estén disponibles, el valor razonable se correspondera con el precio de la fransaccion mas
reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en fas circunstancias econdmicas desde
el momento de la 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 particutar
{a sltuacién actual de tipos de interés y el riesgo de crédio del emisor, ‘

4. Valores represeniativos de deuda no cotizados. Su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversion a los fipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la
deuda piiblica, incrementados con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicion
de los valores.

5. Deposilos en enlidades de crédito y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
calcuta de acuerde al precio que iguale la tasa intema de rentabilidad de la inversién a fos tipos de
mercado vigenies en cada momento.

&. Acclones o participaciones en ofras Instituciones de Inversién Colactiva y enfidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, o en caso de no existir, se ulilizara el
{itimo valor liquidativo disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un
mercado o sistema muliilatera! de negociacién, se valorardn por su valor de cotizacion del dia de
referencia, slempre que sea representativo. Para las inversiones en liC de inversitn libre e HC
extranjeras similares, segan los articulos 73 y 74 del R.D. 1082/2012, se utilizan, en su caso, valores
fiquidativos estimados.

7. Instrumentos financieros derivados. Su valor razonable es el resultante de aplicar ef cambio oficial de
clerre. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion. se
valoraran mediante la aplicacion de métodos de valoracidn adecuados, conforme a le eslipuladoenta %/
Clreular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién Nacional def Mercado de Valores, y sus i
sucesivas modificaciones.
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7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras,

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio, Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquelias respecto a las cuales hayan transeurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Baja del balance de situacién

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

For gl confrario, no se daran de baja los activos financieros en los gue na se retienen sustanciaimente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de gue la institucién de inversion colectiva no hublese cedido ni retenido sustanciaimente los
riesgos y beneficios, el activo financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el controf del
mismo, sifuacién que se determinard dependiendo de la capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

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

1. Derivades: incluye, enlrs ofros, el valor razonable de los contratos de fufuros y forwards, et valar
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los conlratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruclurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

2. Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han side clasificados a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

Los débites y partidas a pagar son los siguientes:

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

2. Acreedores: racoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
eplgrafes, incluidas fas cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién y depdsilo. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas
a pagar”,

Reconocimiento y valoracién

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizara de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y gananclas.

En particular, en el caso de Ja financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos temporalments o activos aportados en garantia, se atenders, en
su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucian del présfamo o
restitucidn de los activos adquiridos bien temporalmente o bien apertados en garantia.
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La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de fos
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondienie a la ulilizacién de
cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiiza fundamentalmente
para valores representativos de deuda pdblica y privada, instrumentos de patrimonic y derivados, en su
caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Sociedad
Gestora det Fondo realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus
propios modelos internos. Para realizar esta estimacion, se ulilizan diversas técnicas, incluyendo la
extrapolacién de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumento financiers en &l momento inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho
instrumeanto pueda ser obtenido de otras transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar
instrumento, o valorarse usande una técnica de valoracion donde las variables utifizadas incluyan sélo
datos observables en el mercado, principalmente los lipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentalmente en determinados valores representativos de deuda privada o depositos en entidades
de crédito, en su caso, la principal técnica usada al 31 de diciembre de 2017 por el modelo interno de la
Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del "valor presente”, por el que los
flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando fas curvas de tipos da inferés de las
correspondientes divisas. Generalmente, as curvas de tipos son datos observables en los mercados.
Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, & Sociedad Geslora del Fondo uliliza valoraciones proporcionadas por las
contrapartes del instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contraste mediante contra
valoracién, utifizande distintas técnicas como ef modelo de “Black~Scholes” o similar, que de la misma
manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de
campbio o volafilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, enire olros, los términos de los contratos y los datos
observables de mercado tales como tipos de Interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este
sentido, los modelos de valoracidn no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas
metodologlas mediante ef caiculo interno det valor razonable y comparario posteriormente con el precio
nagociado activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valoraran por su valor razonable que serd el precio de fa transaccidn ajustado por los costes de
transacclon que les sean directamente atribuibles.

Posteriormente, se realizard a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizardn en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el métode del fipo de interés efectivo. No obstante, aquelias
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de flempo inferior a un afo, se podrén valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efeclivo no sea significativo.

Baja del balance de situacion

Se daré de baja cuando la obligacion se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del pasivo
financiero y la conlfraprestacién pagada incluidos los costes de transaccion atribuibles se reconocers en
ta cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

Contabilizacién de operaciones

e
e

Compraventa de valores al contado

Cuando existen aperaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de
divisa, se coniabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe "Carlera de inversiones
financieras” interfor o exterior, segtin corresponda, del active del balance de situacitn, segdn su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en ef epigrafe “Deteriore y resulfado por enajenaciones de \

'
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instrumentos financieros —~ Resultados por operaciones de la carlera interior (o exterior) de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversidn colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozea el nimero de participaciones o acciones
& asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecudion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance de situacién.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ef momento de la conbratacion y hasta el
momente del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos par operaciones corlas de derivados” de las cuentas de
orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros — Resullados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de st los cambios de valor se han liquidade o ne en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra sn el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o dei pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisicionas temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda” de ia cartera Inlerfor o exterior del balance de situacién,
independientemente de cudles sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones femporales de activos, se imputan a ia
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el eplgrafe "Varlacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cardera inferior (o exterior)”

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derlvados

Cuando existen operaciones de contraios de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su
contratacidn y hasta el momento del cierre de la posicidn o & vencimienlo def contrate en los epigrafes
"Compromisos por operaclones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de orden, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warranis se registran por su valor razenable
en los eplgrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance de situacion, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el eplgrafe "Deudores” del aclivo del balance de situacién se regisfran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en
fos mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resuliado por ensjenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la reafizacion o no de fa liquidacién de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos confratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo
o det pasive, segun su saldo, del balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacién.

En agquellos casos en que el contrato de futuros presente una lquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizarén en fa cuenta "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos financieras
— Resultados por aperaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas fas operaciones que se liquidan por
diferencias.
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Garantfas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectiva, ¢l valor razonable de éstos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantfa por la C" de las cuentas de orden. En caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el eplgrafe "Tesoreria® del balance de
situacion.

Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son aqualias que se denominan o liquidan en una moneda distinta de
ia moneda funcional de la instifucion.

Toda transaccién en moneda exiranjera se converiira a la moneda funcional, mediante fa aplicacion al importe
en moneda exiranjera, del lipo de cambio de contado de la fecha de la transaccion.

Como fipo de cambio de contado, se tomard el tipo de contado més representative del mercado de referencia
a la fecha en cuestion o, en su defecto, del Glitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las paridas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros se valoraran con fa frecuencia que corresponda de acuerdo can la Norma 107, al tipo de cambio de
contado de ta fecha de valoracion.

En el caso de paridas monetarias que sean tesorerfa y débitos y créditos, Tas diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en ia cuenta de pérdidas vy
ganancias bajo el epigrafe Diferencias de cambio. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que formen parte de la cariera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se fratardn
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de ia valoracion.

Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calculan diariamente, y es el resultado de dividir ef
patrimonio, determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y en el articulo 78 del Rea! Decreto 1082/2012, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, entre el namero de participaciones an clrculacion a la fecha de célculo,

Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abano, respectivamente, al
epigrafe "Participes” de pasivo del balance de sifuacién i Fondo.

El precic de las participaciones sera el valor liquidative correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsada como el
efectivo a reembolsar en SU caso.

En e periodo que media entre la solicitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importe solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcion de participaciones” del activo dsi
balance de situacién del Fondo, o en su caso en "Ctros acreedores” del pasivo del balance 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 estara constituido por ef impuesto corrlente y el impuesto diferido.

Ef impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satistace como consacuencia de las liguldaciones
fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscaimente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no tenfendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenta,
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El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los pasivos y actives por
impuesto diferido, gue surgiran de las diferencias temporarias originadas por |a diferente valoracion, 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 sn ejercicios futuros) daran fugar a
pasivos par impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores
cantidades a pagar o mayores cantidades a devalver por el impuesto en ejercicios fuluras) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscates que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dardn lugar a actives 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 active por impuesto diferido en ningdn caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impueste cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su Caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden del Fondo,

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre: los activos por impuesto diferido sélo se
reconocen si existe probabilidad de ganandias fiscales fufuras que permitan la aplicacion de estos activoes, La
cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los
correspondientes ajustes de valoracion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Ingresos por Intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcidn de su perlodo de daevengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efective del cobro. La perfodificacitn de los intereses provenientes de la
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de ia
Cartera de Inversidn” del activo del balance de situacién. La contrapartida de esta cuenta se registra en el
epigrafe “Ingresos financleros” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos perclbidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“tngresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho &
percibirios por el Fondo.

Comislones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la relrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones refrocedidas a
fa {IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestién y de depdsito, asi como ofros gastos de gestion necesarlos para que el Fondo
realice su actividad, se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe "Olros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacién del valor razonable 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 eplgrafes *Deterioro v resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. } { i
%,

12

N

@\W




Operaciones vinculadas

La Ley 35/2003, en su articulo 67 y of Real Decrsto 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normativa en relacién con las operaciones vinculadas. Para elio, los administradores de la Socledad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con el objeto de evitar confliclos de interés y asegurar que estas
operaciones se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos
registrados en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacidn sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, el importe
de los depésitos y adquisiciones temporates de activos mantenidos con el deposilario y et 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 ¢l siguiente:

s . 'EUROS
2017 o 2016
Administraciones plblicas deudoras 611,40 28.005,64

La cuenta de Administraciones poblicas deudoras af 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene ef siguiente detalle:

H.P. deudora retenciones y pagos a cuenta 611,40 28.005,64

5 Cartera de inversiones financieras

£} detalle de la cariera de inversiones financieras at 31 de diciembre de 2017 se incluye como Anexo |, el cual
forma parte infegrante de esta nota.

{a normativa en vigor establece que la inversion en acciones o parficipaciones emitidas por una dnica I1C ((las
recogidas en el articulo 48.1.¢) y d)), no podré superar el 20% del patrimonio, saivo en las HC cuya politica de
inversion ser base en ja inversidn en un Gnico fondo. Al 31 de diciembre de 2017, el Fondo tenia algunos
valores que superaban el iimite indicado, encontréndose en plazo de subsanacion.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la totalidad de la cartera exterior de inversiones financieras estaba
denominada en Euros.

Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda al 31 de diciembre de 2017
20118, es =l siguiente:

inferior 2 1 afio 721.262,75 1.116.193,16
Comprendido entre 1 y 2 afios 0,00 212.217.92
Comprendido entre 2 v 3 afios 0.00 0,00
Comprendido entre 3y 4 afios 0,00 0,00
Comprendido entre 4 y 5 afios 0,00 0,00
Superior a b afios 0,00 0,00

721.262,75 1.328.411.08
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Al 31 de diciembre de 2018, en el epigrafe "Cartera interior, Valores Representativos de Deuda” del activo del
balance de situacion se incluyen 658.462,44 Euros correspondientes a adquisiciones temporales de sctivos
{Dreuda Publica).

Depésito de los titulos

Nove Banco, S.A., Sucursal en Espafia, como entidad depositara del Fondo, es responsable a todos los
efectos de la custodia de los valfores mobiliarios y activos financieros que integran ia cartera del Fondo (nota

1.

Los valores mobiliarios y demds activos financieros det Fondo no pueden pignorarse ni constiluirse 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 gjercicio de esta funcion.

Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo manienia ias siguientes posiciones en las cuentas de
COmpromiso;

2017500 2016

Opciones y warrants comprados 300.000,00 300.060,00
Ventas a valores a plazo y compromiso 520.502 89 0,00
820.502,89 300.000,00

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la lotalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por
¢l Fondo tenian un vencimienta inferior al afio.

Derivados

At 31 de diciembre de 2017, la totafidad det importe que el Fondo tenia registrade en el epigrafe "Pasivo
corrlente-Derivados” del pasivo del balance de situacién corresponde a posiciones denominadas en moneda
Euro.

Gestidn de riesgo

La gestién de los riesgos financieros del Fondo esta dirlgida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicién det Fondo &l riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de Interés, el
riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o Indices bursatiles), asl como a los riesgos de
crédito vy liquidez. En este sentido, el Real Decrete 1082/2012, de 13 de juliv, establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposicién v que son conirolados por la Sociedad Gestora de la
Fonde. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta e} Fondo:

+ Limites a la inversion en otras instifuciones de nversion Colectiva.

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HIC, de fas menclonadas en el articulo
48.1.c} y d}, no podra superar et 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversién se base en
iz inversidon en un Unico fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

e Limite general a la inversién en valores cotizados.

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor (entendido éste como
todas las entidades que forman parte de un mismo grupo econdmico) no podra superar el 5% del
pattimonio del Fondo, Este Hmite quedard ampiiado al 10%, siempre que ia inversién en los emisares en
tog que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando
se trale de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una
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comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada
en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia, Cuando se desee
superar el limite del 35%, se especificaran los emisoras en cuyos valores se liene intencion de invertir o se
tiene invertido mas del 35% del patimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por enfidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de fa Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente tos compromisos de a
emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses
en el caso de situacién concursal def amisor. Bl total de las inversiones en este tipo de obligaciones en fas
que se supere el limite del 5% no podré superar el 80% del patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en derivados.

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar
el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de instrumentos financieros derivados.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean conlratadas aisiadamente, bien incorporadas en
operaclones estructuradas, en ningin caso pedran superar el 10% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contrapare en derivados OTC se limita af 5% del patrimonic con cardcter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por enfidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que €l
Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, aclivos e instrumentos financieros y
depositos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de pairimanio del Fondo

La exposicion al resgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimienio de los limites de diversificacion
sefialados en los adiculos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Reat 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 volalitidad.

A estos efectos, las entidades perfenecientes 2 un misme Grupo econamico se consideran un Gnico
emisor.

Coeficiente de liguidez.

£l Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patiimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo,

Obligaciones frente a terceros.

£l Fondo podré endeudarse hasta et limite conjunto del 10% de su patrimonic para resolver dificultades
transitorias de tesorerla, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o per adquisicidn de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efeclos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el perfodo de fiquidacion de la operacidn gue establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en lodo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.
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6 Acreedores

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en ef caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractusles de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mifigado con los
limites a [a inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de resgo de crédite que lleva a cabo la Sociedad Gesiora def Fondo consiste en la
definicién y monitorizacién periddica de limites internos que, en funcién de la vocacion inversora de la IIC,
determinando, entre olros aspectos, raling minimo de inversion y rating medio de la cartera, la exposicion
maxima por emisor y su rating y exposicidén maxima por tramos de rating, ete.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capilalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limilado volumen de contratacion, o Inversidn en ofras Instituciones de Inversian Colectiva con
liquidez inferior a la def Fondo, las inversiones podrlan quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad
Gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a 1a actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficienles de liquidez y garantizar los reembolsos de Ios participes.

En concreto, la politica de control del resgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo
consiste en la definicién y monitorizacién periddica de limites internos que, de acuerdo con fa vocacion
inversora de fa lIC, determinando, entre ofros pardmetros, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y
adquisiciones temporales de activos) de las carteras y su exposicidn maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de tnversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo méas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corfo plazo y elevada para activas a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en actives denominados en divisas distintas del Euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte,
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole palitico que pueden afectar al valor de
las inversiones, haciéndolas mas volatiles,

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo ia Sociedad Gestora del Fondo consiste en |a
definicién y monitorizacion peribdica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de la 1IC,
determinando, entre otros criterios, las bandas de exposiclén méxima y minima de fas carteras a renta variable
y a renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de exposicién a riesgo de fipos de interés (duracian).

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encueniran descritos en el Folleto
informative, segdn lo establecido en la normativa aplicable.

El detalle de los Acreedores al 31 de diciembre de 2017 y 2018, es el siguiente:
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EUROS

2017 2016

Acreedores prestacion de servicios 7.869,96 8,724 .99
Administraciones piblicas acreedoras 779,57 0,00
8.649,53 8.724,88

La cuenta de Administraciones ptiblicas acreedoras al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene el siguiente

detalle;
ol BURQS
2017 Lo 2018
H.P. acreedora por impuesto sobre sociedades 779,57 0,00

7 Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 Ia compusicidn de este aplgrafe del balance de siluacion era ia siguiente:

nne RO R 2o EUROS
LR e

SUENTAS EN DEPGSITARIO.

L2018

Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia (euros) 576.514,03 595,373,74
Novo Baneo, 8.A,, Sucursal en Espafa (divisas) 0,00 0,00
576.514,03 505,373,74

|GA’RANTEAS'REG!BEDASENIEFECTEVO S SO e 2018
CGarantias recibidas en efectivo {euros) ¢,00 0,00
Garantias recibidas en efeclivoe {divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

JOTRAS CUENTAS BE TESORERNA. - Cooa o017 o 2016]
Otras cuentas de tesoreria (euros) 0,60 0,00
Otras cuentas de tesoreria {divisas) 0,00 0,00
0,00 0,00

Las cuentas corrientes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejerciclos 2017 y 2016 un tipo de
interés anual de mercado.

8 Participes

et

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, &l patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, rapresentadas por ceriificaciones, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

£l valor liquidativo de cada participacién a 31 de diciembre de 2017 y 2016 se ha obtenido de la siguiente
forma:

M
o
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EUROS

2017 2018
Patrimonio atribuido a participes al cierre del ejercicio 3.219.868,36 3.661.550,49
Numero de parficipaciones emitidas 231.380,40 277.444,28
Valor liquidativo por participacion 13,92 13,20
Nimero de participes 108 77

El movimiento det patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2017 y 2016 se recoge en &l Estado
de cambios en &l patrimonio neto correspondiente.

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

Al 31 de diciembre de 2016 el nimero de participes del Fondo ascendia a 77, atendiendo a la legislacién en
vigor el nimero de participes de un fende de inversién no podra ser inferior a 100, el Fondo dispone del plazo
legal de un afio para su subsanacion. Durante el ejercicio 2017 esta situacién se ha subsanado,

Al 31 de diclembre de 2017, existe un participe {persona fisica) con participaciones significativas, por un
porcentaje de participacion del 26,19% scbre el patrimonio del Fondo,

Al 31 de diciembre 2017 y 2016, la socledad PLAZA DE COMPOSTELA, S.A. poseia un porcentaje del
25,52% y 21,28 %, respectivamente, del patrimonio del Fonda.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los fondos de inversidén no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondré del plazo de un afo para llevar a cabo Ia reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

8 Otros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depdsito

Segun se indica en la nota 1, la gestion y administracién del Fondo estdn encomendadas a Nove Banco
Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Por este servicio, la Socledad
Gestora percibird por sus servicios una comision anual de gestion def 1% sobre el patrimonio gestionado. La
comisidn se calculard diariamente y se liquidard mensualmente. El importe por este concepto ha ascendido a
33.980,86 Euros al 31 de diciembre de 2017 y a 57.190,68 Euros al 31 de diclembre de 2016.

Segln se indica en la nota 1, los valores maobiliarios estan bajo la custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en
Espafia, Entidad Depositaria. Por este servicio, [a Entidad Depositaria percibira por sus servicios una comisién
anual de depésito del 0,05% sobre el palrimonio efectivo custodiado. El importe por este concepto ha
ascendide a 1.699,11 Euras al 31 de diclembre de 2017 y & 2.859,42 Euros al 31 de diciembre de 20186.

El Reai Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamente la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores maodificaciones {nota 1) desarrolla en su Titule V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion
Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de instituciones de
inversion colectiva y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de los depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones
y responsabilidades que tienen encomendadas, asl como las especialidades y excepciones en el desempefio
de dichas funciones.

Las principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.
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2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicion de los activos del Fendo se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3. Separatién enfre a cuenta de valores propia del depositario y Ia de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta,

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

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean ofras 1IC, la custodia se realizara sobre aguellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado
por aguel.

6. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado,

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

8. Supervisar os criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora para ef calculo

del valor liguidativo de las acciones del Fondo.

8. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de a informacion y documentacion que la Sociedad
Geslora debe remitir a la Comisién Naclonal del Mercado de Valores, de cenformidad con la
normativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mobiflarios v demds activos financieros que integran el patrimonio del
Fondo, bien directaments ¢ a fravés de una entidad participante, conservanda en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcidn.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acclones y los beneficios de las paricipaciones en
circulacion asi como cumplimentar las drdenes de reinversion 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 gestion y administracion la realiza Nove Banco Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U, con la que tisne suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria del ejercicio 2017 y 2016 han ascendido a 3.700,00 Euros y
4.500,00 Euros, respectivamente, no habiéndose percibido por el auditor ni por socledades vinculadas al
mismo, cantidad adicional alguna por olfros conceptos.

10 Situacién fiscal

Mo existen diferencias significativas entre el resullado contable antes de impuestos del ejerciclo y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso, £l Hpo de gravamen a efectos
del impuesto sobre Sociedades es del 1%.

Cuando se generan resullados positivos, el Fondo registra en el eplgrafe "impuesta sobre beneficios” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del
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efecto de la compensacion de ias pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre bensficios en
¢l caso de que el fondo obtenga resultados negativos.

Conforme al articulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, de! Impuesto sobre Sociedades se establece
una dimitacion del importe de las bases imponibles negalivas de ejercicios anteriores @ compensar,
admitiéndose la compensacion de a totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de Euros,

Al 31 de diclembre de 2017, el salde 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 auforidades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de
caracter contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manara objetiva. No obstante, en opinién de fos
Administradores de la Sociedad Gestora, la posibilidad de gue en fuluras inspecciones se malerialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda kibutaria que de ellos pudiera derivarse no
afectaria significativamente a las cuentas anuales det Fondo,

14 QOtra informacion

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo no fenia ningin impore significativo pendiente de pago a
proveedores en operaclones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 v 2016, el Fondo no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales, En opinidn de los Administradores
de su Sociedad Gestora, tanto los impartes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al
31 de diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y
2016 cumplen o han curnplido con los limites legales de aplazamiento.

Acontecimientos posteriores al cietre

En cuante 4 los meses transcuridos a partic det clerre del ejercicio no se han producido acontecimientos
dignos de mencién,
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GLOBAL BEST SELECTION
Forde de inversion
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADQ
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

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

Et afio 2017 termind dentro de un escenario donde la expansién econdmica se habia extendido a lo large del mundo con
niveles de inflacién bajos. Los avances tecnoldgices y la mayor flexibilidad laboral fueron los principales causantes de que
fos niveles de inflacion se situaran por debajo de lo deseado. El impacic de estas cuestiones en el largo plazo explictd que
muchos integrantes de los bancos centrales de los paises desarrollados dirigleran sus miradas hacia otras cuestiones. El
mejor resurmen lo hizo Draghi en referencia a la Eurozona; “los riesgos de deflacién han quedado atrds, pero también han
minorado las probabilidades de afrontar bajas tasas de inflacion”. Asi pues, durante el afio sl hubo inflacian v las cifras a
escata globat estuvieron en el entorno del 3%, apuntaladas por las mejoras en los paises desarrolfados,

En marzo, Draghi consideré que los “riesgos de deflacidn habian desaparecido en gran medida” y ef comunicade def
ancuantro de la entidad ya nc recogid la mencién a la posibilidad de “acluar con fodos los instrumentos denfro de su
mandato”. Un primer paso que se vio seguido de ofros, como la relirada del comunicado del encuentro de junio de la
mencion a asistir @ menores tipos en la 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 entorno de riesgos equilibrados.

El gran paso del BCE llegé en ofofio cuando decidié pralongar en 9 meses las compras netas de aclivos, hasta septiembre
de 2018, Unas compras que todavia no divisarfan una fecha para su fin, pero que se recortarian de 60 mm € hasta 30 mm €
con el inicio del préximo afic. Las anteriores cifras, junto a los acluales niveles de tipos y las reinversiones de los
vencimientos, continuaron suponiendo una politica monelaria expansiva para fa UEM. Los niveles de inflacion
insatisfaclorios en la zona eura y, sobre todo, I8 necesidad de constatar que su mejora sea auto-sostenible, justificaron esta
situacion; sin embargo, en un Gltimo gesto en 2017, Draghi apuntd que las perspactivas para ta mencionada sostenibilidad
habian mejorado.

La Reserva Federal llevo a cabo tres subidas de tipos que los llevd del 0,75% hasta el 1,50%, dichas subidas pasaron a un
segundo plano respecto a los pasos dados para reducir ¢f balance. A mediados de afio, se decidlé 1a hoja de ruta para
culminar este proceso y, en septiembre, se aprobé el iniclo de su aplicacién; de forma que empezé a limitarse la cuantia de
ias reinversiones de los vencimientos de ia cartera de la Fed, fimilacion que trimesiraimente evolucionatia al alza, da no ser
recomendable lo contrario. Sin embargo, esta situacion no se dio y el gran hito se confirmé en diclembre, pues se aprob6 la
aceleracion del ajuste del batance de Ia Reserva Federal con el inicio def afio. Durante la segunda mitad del afio EE.UU.
mosfré un aumento de la actividad econdmica; sin embargo, fa politica monopolizé gran parte de jos tilulares del afo
estadounidense, desde las tensiones con ofras naciones hasta la esirategia de proteccionismo comercial, pasando par la
ansiada reforma fiscal. Finaimente, ésta supuso la primera gran victoria de la Administracién de Trump v, aungue fue
descafeinada respecto a las promesas iniclales, permitié empezar a jugar a favor del crecimiento en la parte final del afio.

La mener generosidad monetaria de la Fed, se vio acompafiada en noviembre por una subida de tipos en +25 p.b hasta
0,50% en Reino Unido. El Banco de Inglaterra, a modo de cortafuegos de fas ramiiicaciones del apoyo al Brexit, articulé en
2016 un complelo paquete de medidas de estimulos entre las que se incluyé una bajada de tipos de 25 p.b. Sin ernbarge,
en un primer momento, la economia britanica evoluciond mejor de lo esperado vy fa inflacion subié hasta cotas del 3% anual
erosionando los recursos reales de los hogares, de forma que la entidad britanica aprovechd esta coyuniura para recuperar
su margen de confort volviendo a situar los tipos en la cota de 0,50% que tanto fg costd sacrificar. El banco central britanico
siempre tuve muy presente el impacto de los tipos sobre ta banca y los planes de pensiones, explicando su deseo de
recuperar el "colchon” por esta via. El Brexit pasé por fases bastantes dispares en 2017; desde la apuesta de May, a favor
de una estrategla dura antes de activar el mecanismo de salida en marzo, hasta las cesiones britanicas gue permitieron a
los jefes de Estado y Gobierno de la Unidn Europea, dar el vislo bueno a los resultados de la primera fase de las
negociones,

En términos de hitos politicos, la primera gran cita de este afic fue en Holanda, donde el partido suroescéptico VWD
caseché unos resultados peores de lo previsto al lograr el 13% de los votos, permitiendo un respiro que tuvo continuidad
con la sdlida victoria de Macron en las elecciones a la Presidencla de Francia en maye, Por el confrario, ias noticias en la
segunda mitad del afio fueron menos positivas, dado que los resultados electorales en Alemania complicaron la
conformacion de goblerno y dejaron la puertz ableda a unas ssgundas elecciones, mientras que en Austria los
aurcescéplicos se conviriercn en la bisagra para poder gobernar. Sin embargo, estas noficias flegaron en un momento de
aceferacion del crecimiento y sorpresas positivas a este respecto, haciendo que su impacto fusra muy distinic a lo que
hubiera ocurrido unos frimestres antes,

Las elecciones en italia acabaran celebrdndose en 2018 y lo haran en un escenario de consolidacién de la recuperacion

econbmica, pero también marcado por las presiones en el dmbito europeo para poder mejorar el trate a fa banca italiana. A .

comienzos de junio, las autoridades italianas consiguieron acordar con Bruselas el rescate praventivo de Monte dei Paschi,
justo unas semanas antes de tener que afrontar la liquidacion de Banca Popolare di Vicenza y Veneto Banca. -
ks '\“

En Espafia, y también en junio, asistimos a la resolucion del Bance Popular v a su posterior venta al Banco Santander. Un
hecho que se produjo en un afio caracterizado por el dinamisma del crecimiento, como atestiguan los avances del PIB en
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niveles del 3%. No cbstante, esta situacién se vio ensombrecida, parcialmente, por of aumenlo de la incertidumbre politica
en los tltimos meses del afio.

Portugal vivid un buen afio del que caben destacar dos cuesliones: la salida del procedimiento de déficit excesiva y la
subida del rating del pals por parte de S&P. En septiembre, la agencia estadounidense volvié a situar [z nota porfuguesa en
grado de inversién al mejorarla hasla BBB-.

A pesar de ta confinuidad de ciertos problemas de fondo ¥ episodios negativos, ef saldo de 2017 fue mucho mejor de lo
esperado y podria resumirse como un ejercicio de menos a mas en el que, incluso, fas cifras de crecimiento en palses
como ltalia y Japén acabaron por sarprender al alza.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financleros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a la consecucitn de su objeto sacial, ajustando sus objefivos y politicas de gestion de los
riesgos de mercado, crédito, Hquidez v operacional, de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa
vigente, asi como a la politica de inversién establecida en sy folleto.

Gastos de Investigacién y Desarrollo
Dado su ohjeto social, el Fondo no ha desarroliade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias
Este apartado no aplica al Fondo.

Periodo medio de pago a proveedores

Mada que indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuzales del Fondo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el clerre del ejercicio finalizado el 31 de diclembre de 2017 hasta la fecha de esle informe de gestién, no se han
producido hechos posteriores de relevancia gue no se sefialen en la memoria de las cuentas anuales adjunta.




Diligencia que levanta del Secretario del Consejo de Administracion de Novo Banco Gestién, Sociedad
Gestora de Instiluciones de laversion Colectiva, 8.AU., D. Enrique Cabanas Berdices, para hacer constar
gue;

En la sesidn del Consejo de Administracion, gue se celebra en Madrid, previa convocatoria en forma, se
adopta el acuerdo de formular las Cuentas Anuales, of Informe de Gestion de GLOBAL BEST
SELECTION, Fondo de Inversidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017,
contenidas en un documento de 23 péginas que seré entregado a fa Compaiifa Auditora y que consta de
un balance de siluacion, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en of patrimonio
neto, una memoria y un informe de gestion,

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, firman la presenie
diligencia en prueba de conformidad ceon lo que antecede, ds lo que doy fa.

Madrid, 27 de Febrero de 2018
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