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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de Cobas Seteccion, Fondo de Inversién por encargo del Consejo de Administracidn de Inversis
Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, ia Sociedad Gestora):

Opinidén
Hemos auditado las cuentas anuales de Cobas Seleccidn, Fondc de Inversidn (el Fondo), gue comprenden el

balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, 1a imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera gue resulta de aplicacion (que se identifica en ta Nota 2 de la memoria) y, en particular, con ios principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos ilevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas
adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales de nuestro
mforme.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los reguerimientos de ética, incluidos los de independencia,
que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segtin lo exigide 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 acuerde con lo establecido en ia
citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto
comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenide proporciona una base suficiente v adecuada para
nuestra opinidn,

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditeria son aguellos que, segin nuestro juicic profesional, han side
considerados como los riesgos de incorreccion material méas significativos en nuestra auditorfa de las cuentas
anuales del pericdo actual. Estes riesgos han sido tratados en ei contexte de nuestra auditoria de las cuentas
anuales en su conjunto, v en la formacidn de nuestra opinidn sobre éstos, y no expresamos una opinidn por
separado sobre asos riesgos. Como resultado de nuestro proceso de auditoria hemos determinado que no existen
riesgos significativos considerados en |a auditoria que se deban comunicar en nuestre informe.

Otra informacioén: Informe de gestién

La otra informacian comprende exclusivamente el informe de gestidén del ejercicic 2016, cuya formulacién es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo vy no forma parte integrante de las cuentas
anuales,

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn, Nuestra responsabilidad
sabre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia det informe de gestidn con las cuentas anuales,
a partir del conocimiente de |z entidad obtenido en Iz realizacion de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir
informacion distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimisme, nuestra responsabilidad consiste
en evaluar e informar de si el contenido vy presentacion del informe de gestidén son conformes a la normativa que
resulta de aplicaciéon, Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrite en ef parrafo anterior, la informacidn gue contiene el informe
de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016 y su contenido y presentacion son conformes
a ta normativa gue resulta de aplicacion.
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Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fonde son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresan la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de! Fondo, de
conformidad con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en Espafia, v del control
interno que consideran necesario para permitir la preparacioén de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude ¢ error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables
de ia valoracidn de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcignamiento y utilizando el principio contable de
empresa en funcionamiento excepto si jos administradores de la Socledad Gestora del Fondo tienen intencidn de
liquidar e} Fondo o de cesar sus operacicnes, o bien no exista otra alternativa realista.

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

Nuestros shietivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estén libres de
incorreccidn material, debida a fraude ¢ error, y emitir un informe de auditoria gue contiene nuestra opinidn,
Seguridad razonable es un altc grado de seguridad pero no garantiza que una auditorfa realizada de conformidad
con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en Espafia siempre detecte una incorreccién
materiai cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individuaimente o da forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisicnes econdmicas
que los usuarios toman basdndose en las cuentas anuales.

En el Anexo I de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras responsabifidades
en relacidon con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se encuentra en la pagina siguiente es
parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo I de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras responsabilidades
respecto 2 la auditoria de las cuentas anuales,

Responsabilidades de! auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Como parte de una auditorfa de conformidad con ia normativa reguiadora de la actividad de auditoria de cuentas
en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional vy mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante
toda ia auditoria. También:

« Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en ias cuentas anuales, debida a fraude o
error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesge
de no detectar una incorreccidon material debida a fraude es mds elevado que en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusidn, faisificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o la elusidn del control interno.

. Obtenemos conocimiento del contro! interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de 1as circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia det control interno de la entidad.

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

. Concluimes sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores de ia Sociedad Gestora del Fondo,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones gue
pueden generar dudas significativas sobre ta capacidad del Fonde para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos gue existe una incertidumbre material, se requiere que Hamemcs ia
atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas
anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinidn modificada. Nuestras
conclusionas se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una
empresa en funcionamiento.

. Evaluamoes la presentacidn giobal, la estructura v el contenide de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si ias cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un
modo que logran expresar la imagen fiel,

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en relacién con, entre otras
cuestionas, el alcance y el momento de realizacion de la auditorfa pianificados vy ios haliazgos significativos de ia
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en ef transcurso de ia
auditoria,

Entre los riesgos significativos que han side obieto de comunicacidn a los administradores de la Sociedad Gestora
dei Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en ia auditorla de las cuentas anuales del
periodo actual y gue son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salve gue las dispeosiciones legales ¢ reglamentarias
prohiban revelar poblicamente la cuestion,



COBAS SELECCION, FI

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

ONC402644

ACTIVD

Eurcs

PATRIMONIC Y PASIVO

Euros

ACTIVO NO CORRIENTE
inmevilizado intangibie

Inmovilizado material
Biengs inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferide
ACTIVO CORRIENTE
Deudores

114,086.692,66

PATRIMONIO ATRIBUIDG A PARTICIPES ©
ACCIONISTAS

Fondos reembolsables atribuidos a participes o
accionistas

Capital

Partlcipes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

114.031.651,59

114.031.651,5%

114.062.275,85

- Resultados de sjercicios anteriores -
Cartera de inversiones financieras 108.428.204,13 Otras aportaciones de socios “

Cartera interior 108.428,333,00 Resultade del gjercicio {30.624,08)
Valores representativos de deuda 108.429.333,00 {Dividendo a cuenta) -
Instrumentos de patrimonio - Ajustes por cambios de valor en inmovilizade -

material de uso propic

Instituciones de Inversidn Colectiva - Ctro patrimonto atribeide -

Depdsitos en EECC “

Derivados - PASIVO NC CORRIENTE -

Ctros - Provisiones a largo plazo -

Cartera exterior - Deudas a large plazo -

Valores representativos de deuda - Pasivos por impuesto diferido "

Instrumentos de patrimonio -

Instituciones de Inversion Colectiva - PASIVO CORRIENTE 55.041,07

Depdsitos en EECC - Provisiones a corto plazo B

Derivados - Deudas a corto plazo -

Otros” - Acreedores 55.041,67
Intereses de ka cartera de inversién {1.128,87) Pasivos financieros n
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - Derivados -

Periodificaciones . Periodificaciones -
Tesoreria 5.658.488,53

TOTAL ACTIVQ 144.086.692,66 TOTAL PATRIMONIC ¥ PASIVO 114.086.692 66
CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISCO -

Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de darivados

QTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por la liC
Valores aportados como garantia por fa {IC
Valores recibidos en garantia porla C

Capital nominal no suscrite ni en circulacion (SICAV)

Pérdidas fiscaies & compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Las Notas 1 a 9 descritas en ia Memoria adjunta forman parte integrante de este balance.
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CLASE 8.

COBAS SELECCION, FI

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones ylo reembolsos -
- Comisiones retrocedidas a laliG "
Gastos de Personal .
Otros gastos de explotacién {8.169,67}

Comision de gestidén (629,17)

Cormisian depositario (2.158,56)

Ingresolgasto por compensacion compartimento -

Otros (5.381,84)
Amortizacion del inmovilizado material -
Excesos de provisiones -
Detesioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION (8.169,67)
Ingresos financieros -
Gastos financieros (22.454,39)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros -

Por operaciones de la cartera interfor -

Por operaciones de la cartera exterior -

Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferencias de cambio -
Peterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -

Deteriores T

Resuitados por operaciones de la cartera interior -

Resuifados por operaciones de la cartera exterior -

Resultados por operaciones con derivados -

Ctros -
RESULTADO FINANCIERO {22.454,39)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (30.624,06)
Impuesto sobre beneficios -
RESULTADQ DEL EJERCICIO (30.624,06)

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 87

Cobas Seleccion, Fi
Memoria

- correspondiente al ejercicio terminado
— el 31 de diciembre de 2016

- 1. Resefia del Fondo

Cobas Seleccion, FI (en adelante, el Fondo) se constituyé ! 21 de septiembre de 2016. E| Fondo se encuenira
sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,
considerando ias Gltimas meodificaciones introducidas por ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en fo
dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por ef Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por &l Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley
y en ia restante normativa aplicabie.

El Fondo figura inscrito desde el 14 de octubre de 2016 en el registro administrativo especifico de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el nimere 5.075, en la categoria de armonizados conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012,

El objeto de! Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcién de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, ef mismo no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza mediocambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera vy los resultados del mismo. Por
este molivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Tal y como se
establece en el mencicnado foileto, fa inversion minima inicial hasta e! 31 de diciembre de 2016 es de 5 miles de
euros. Posteriormente la inversidn minima serad de una participacion

Dada la reciente creacién del Fondo, al 31 de diciembre de 2016 aun no habia implementado fa politica de
inversion definida en su Folleto. Con posterioridad at cierre del ejercicio el Fondo ha subsanado este hecho.

Segun se indica en la Nota 7, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a inversis Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de tnversion Colectiva, entidad perteneciente al Grupc Banca March.

Los valores mabiliarios estdn bajo la custodia de Bance Inversis, S.A. {Grupo Banca March), entidad depositaria
det Fondo {véase Nota 4).

Adicionalmente, con fecha 14 de octubre 2016, Inversis Gestion, S.A, Sociedad Gestora de Instituciones de

Inversion Colectiva firmd un contrato con D. Francisco Garcia Paramés para el asesoramiento en materia de

inversion sobre la totalidad del patrimonio de la Sociedad. Los gastos derivados de dicho contrato se cargan a su
sociedad gestora.
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CLASE 87

Ef 17 de febrero de 2017 se ha inscrito en CNMV |a sustitucion de inversis Gestion, $.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva por Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversidn Colectiva, S.A. Conforme at articulo 14.2 del Reglamento de [nstituciones de Inversion Colectiva, a ralz
de este cambio, se ha ofrecide a los participes del Fondo el derecho de separacion,

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a)

b)

Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacién financlera que resulta de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estades de informacion reservada de las instituciones de inversién colactiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de io previsto en el
Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma gue muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, gue han sido formuladas por los Administradores de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacion por el Consejo de Administracién de la mencionada sociedad
gestora (véase Nota 1). No obstante, se estima que dichas cuentas anuales seran aprobadas sin cambios.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningin principio contable o norma de valoracion de carécter obligatoric que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resuitados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios vy politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la sociedad gestora del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

kn fas cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por fos
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los actives, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacitn del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre fa base de la mejor
informacion disponible al cierre del ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas (al alza 0 a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversionss del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inverslon en valores (véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la patticipacion fluct(e tanto al alza como a la baja.
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¢} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del batance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en Ias correspondientes notas de la memoria.

Normas de registro y valoracidn

En la elaboracion de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2016 se han aplicado los
siguienies principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a} Clasificacion de fos instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacicn de los activos financieros

Los activos financieros se desgiosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes det
balance:

- Tesorerfa. este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas ¢ depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidéz, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
¢ en caso contrario, la entidad de crédite designada en el folleto, Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarrofiar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en conceplo de garantias
aportadas.

- Carera de inversiones financieras: se compoene, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. l.a totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

+ Valores representativos de deuda: obligaciones y demds valores que supangan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o expiicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisar.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras enfidades, tales como

acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisot.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Cotectiva.

» Depositos en entidades de crédite (EECC): depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

» Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que ef Fondo fiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenides por el Fondo.
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» Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como impories correspondientes a otras
eperaciones no recogidas en los epigrafes anteriores,

+ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacién de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

» Inversicnes moerosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, v a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico v, en tode caso, de aquelias respecto a fas cuales hayan franscurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier conceplo diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su ¢aso,
como un gasto o un ingrese, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de Instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

il. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en tos siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el vator
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de ios
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los producios estructurados mantenidos por e Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracidn como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su casg, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasives por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débilos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestidn v depdsito. Se clasifican a efectos de valoracidn como "Débitos y partidas a
pagar’.
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b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos

clasificados en e} epigrafe "Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia

en contrario seré el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a

la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses

devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de iz cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método

_ del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la fransaccion), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la dlima liguidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se
vaioran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.i).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los actives financieros se atendera a lo siguiente:

- instrumentos de patrimonico cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar ef
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediatc habil anterior, ¢ el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atn a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los carnbios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta faciores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razenable es el precio de cotizacidn en un mercado

— activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un

et precio de colizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccién. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o fipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares, En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento aciual de otros
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
€n su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de
mercado {en particular, la situacién de tipos de interés y de riesge de crédito del emisor),

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonabie es el precic que iguaia el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momente de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrice contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad



ONO402652

CLASE 82

participada, corregido en ef impoerte de [as plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicidn, y que subsistan en e momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones {emporales de activos: su valor razonable se calcula,
. generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intermoe de la inversién a los tipos de mercado
i vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, coma las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liguidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el (itimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valcraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, IIC de 1iC de inversion fibre e 1IC extranjeras similares, seglin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados,

- Instrumentos financieros derivados: si estén negociados en mercados regulados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En e! caso de que & mercado no sea
suficientemente liguido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulades o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a o estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

fi. Reconoceimienio y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de [z transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su cosie amortizado, contabilizadndose los intereses devengados en ef epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No

obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguelias partidas cuyo importe
$€ espera pagar en un plazo inferior @ un afio se valoran a su valor nominal,

l.os pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de {a transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccidn en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en ef caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de agctivos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucidn del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

E! tratamiento cortable de las transferencias de activos financiercs esta condicionado por la forma en que se
fraspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se fransfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventias con pactc de recompra por su vator razonable en la
fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. |.a diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccidn atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho active.

Se daran de baja los activos en los gue concurra un deferioro notorio e irecuperable después de su
inversidn con cargo a ia cuenta de pérdidas y ganancias.

2. 8i se retienen sustanciaimente los riesgos v beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo ¢ por el precio de venta més
un interés, de ios contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismas o similares actives u otros casos andlogos ~, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y se continuard valordndolo con los mismos criterios utiizados antes de la
transferencia. Por el conirario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual af de la contraprestacion recibida, que se valorard posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marce de un acuerdo de garantia
financiera, a menos gue se incumplan [os términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantfa, en cuyo caso se daran de baja. Bl valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1IC” o
“Valores aportados como garantia por fa [IC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos v beneficios asociados al active fnanciero
transferido, éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del misme.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos vy
beneficios que Hlevan implicitos. Simitarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d} Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras gue las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacidn. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segln corresponda, del activo del balance, seglin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resuitados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. L.a operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de ejecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” dei balance.
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il. Compraventa de valores a plazo

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

En ios epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Resultado por
operaciones con derivades” o “Variacion del valor razonable en instrumentos finangieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado ¢ no en el ejercicio, se registran las
diferencias gue resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el eplgrafe “Derivados” de Ia cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

i, Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesién, se registran
en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los gue haga referencia,

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adguisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en ef epigrafe "Variacion del valor razonabie en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”,

iv. Conlfratos de futuros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de confratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en e momento de

su contratacién y hasta ef momento del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes

“‘Compromisos por operaciones targas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
e de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior dei activo (o pasive) del balance, en la
o fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionaimente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en os mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados’, dependiendo de la realizacién o no de la liguidacion de la operacién, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en e! valor razonable de estos contraios. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo e del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liguidacién,

En aquelios casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o puosterior del activo subyacente adquirido o vendide, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garanifas aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IC” de las cuentas de orden, En caso de venta
de los valores aportados en garantia, se reconcce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo reciblde en garantia, se regisira en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente efercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patfrimonio propic

Los instrumentos de patrimonio propio del Fondo son ias participaciones en que se encuentra dividido su
patrimonio. Se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionisias — Fondos
reembaolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance.

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembalso, en funcidn del valor
liquidtativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios establecidos
en ia Circuiar 6/2008, de 26 de noviembre, de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargarn, respectivamente, al eplgrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance,

Una vez finalizado el ejercicio econdmico, el resultado de dicho ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
Y que no vaya a ser distribuido en dividendos (en caso de heneficios), se imputara al saldo del epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
- Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de actives financiercs devengados con posterioridad al momento de fa adquisicion se
reconocen, en su caso, contablements en funcidn de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interes efectivo, a excepcién de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
fitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periedificacion de los intereses provenientes de
iz cartera de activos financieros se registra en e! epigrafe “Cartera de inversiones financieras ~ Intereses de
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la cartera de inversion® del active del balance. La contrapartida de esta cuenta se regisira en e! epigrafe
“ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
‘Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por el Fonde.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcidn y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembelsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecusencia de la retrocesidn de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Las comisiones de gestidn, de depdsitc asi como ofros gastos de gestion necesarios para el
desenvoivimiento del Fondo se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe "Ofros gasios de explotacion”
de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones

pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

ili. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado o no reslizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enalenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros®, segin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

fv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contabiemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de ios pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias

10
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temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
iugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y séio se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
gue pueden compensarse, en su casc, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de!l Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidén. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Fondo es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambic de contado de la fecha de la transaccidn, entendiendo como tipe de cambic de contado el mas
representativo det mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio gue se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en ef caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de Ia cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se flevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ta valoracion (véase Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas

La sociedad gestora reatiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articules 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en a
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como Ia existencia de un registro
regularmente actualizado de aquelias cperaciones y actividades desempefadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimienio internc formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercade. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes peridicos registrados en fa
Comision Nacional def Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacién scbre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentaimente, comisiones por liquidacion e intermediacién, cornisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes
al grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efective por compras y venias realizade en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora,
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4. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, el saido
de los epigrafes "Depésitos en EECC", “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, ei cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:
Vencimiento Furos
Inferior a 1 afio 10G8.429.333,00
108.429.333,00

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad del saido del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance se corresponde a adquisiciones temporales de activos (Deuda Publica) cuya
contraparte es la entidad depositaria,

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
Banco inversis, 8.A. o en framite de depésito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 7). L.os valores mobiliarios y
demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo
para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios oficiales de
derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicic de esta
funcion.

Gestidn del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar ia exposicion a las variaciones en los tipos de interés
y tipos de cambio, asf como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes nommativos a los que esta sujeto el
Fondo:

» |.imites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

L.a inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica HC, de las mencionadas en el articuto
48.1.c) y d), no podra superar el 20% dei patrimonioc, salve en las IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, fa inversion fotal en 1iC 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 Fonde.

+ Limite generat a la inversion en valores cotizados:

L.a inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% dei patrimonio del Fondo, Este fimite quedara ampliado af 10%, siempre gue ia inversion en los
emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% dei patrimonic del Fondo. Puede gquedar
ampiiado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de fa Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una cafificacion de solvencia otorgada
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por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no infericr a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto v en toda publicacion de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimenio. Para que el Fonde pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seré necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en vaiores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo imporie esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de fa emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal v al pago de los intereses en el caso de situacion concursat del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite de! 5% no podra superar
el 80% del patrimonic del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor,

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total af riesgo se entenderd cualquier obligacién
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
tos que se incluiran las ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente & un dnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientementie los compromises de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar ef 35% de! patrimonio det Fondo.

Las posiciones frenle a un (inico emisor en productos derivades, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fonde tenga en dicha entidad no podran superar et 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumpiimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decretc 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatii o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatiiidad,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupc econdmico se consideran un Gnico
emisor,
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e Limites a la inversién en valores no cotizados:

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

Queda prehibida ia inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podré tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. lgualmente, no podra tener més del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negoctacion que no cumptan los requisitos establecidos en el articuio 48.1.a) 0 que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la HC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea direstamente
o de acuerdoe con lo previsto en el articuio 82.

+  Valores no cotizados de acuerdo con lo previsic en el articulo 49.

= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 222014, de 12 de noviembre, as! como las entidades extranjeras
similares. '

» Cosficiente de liguidez:

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio caiculado sobre
el promedic mensual de saldos diarios del Fondo.

» Obligaciones frente a terceros:

£1 Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resciver dificultades
transitorlas de tesoreria, siempre que se preduzca por un plazo ne superior a un mes, ¢ por adquisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones que estabiezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de ia operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratadc.

Los coeficientes legales antetiores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifice por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

Ei riesgo de crédito representa tas pérdidas que sufriria ef Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversidn y conceniracion de riesgos antes descritos,
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Riesgo de liquidez

En el caso de que e Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, ¢ inversién en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, ias inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: |a inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de accicnes o Indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que ia rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activas o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

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

5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicion del saldo de este capitulo del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A, {cuentas en euros) 5.658.488,53
5.658.488.53

Durante el efercicio 2016, los saldos pesitivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por el Fondo
devengan un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable mensualmente,
pudiendose liegar a devengar, en el casc de que el tipo de interés resultante sea negativo, un gasto financiero
para el Fondo.
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6. Participes

Al 31 de diciembre de 2018, el patrimonio del Fondo estaba formalizade por parficipaciones de iguales
caracieristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2016, el calculo dei valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente manera:

Euros
== Patflmﬁmo 8t.r1blflt.10 a participes o accionistas del Fondo 114.031.651,59
al cierre del ejercicio
Valor liquidativo de la participacion 99,81
N° Participaciones 1.142.506,08
IN° Participes 1.802

Conferme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversian no debe ser
inferior & 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afie para Hevar a cabo la reconsiifucién permanente del
nimero minimo de participes.

En ef epigrafe “Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 per importe de 50 miles de euros
el saldo correspondiente a los reembolsos de participes gue se cancelan en la fecha de fiquidacion,

7. Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
- Por este servicio, desde el 15 de octubre de 2016, el Fondo ha devengado una comision del 0,01% anual,
calculada sobre el patrimonio diario def Fondo y que se satisface mensualmente. Con posterioridad al 31 de
diciembre de 2016 la comisién seré del 1,75% anual calculada sobre el patrimonio diario del Fondo.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1), desde el 15 de octubre de 2016, ha percibido una comisién
- anual calcuiada sobre el patrimonio diario del Fondo que se satisface mensualmente de acuerdo con los
o siguientes porcentajes:

Tasa

Tramos Anual
Hasta Patrimonios de 100.000.000,00 euros 0,035%
Patrimenios de 160.000.00,01 a 200.000.000,00 euros (,030%
Patrimonios superiores a 200.000.000,01 euros 0,025%

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2016, se incluyen en el saldo del
epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
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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 Comisién Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Institucicnes de Inversién Colectiva y
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular compieta la regulacién de ios
depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en ef desempefic de dichas funciones.
l.as principales funciones son:

1.

2

10.

11.

12.

13.

Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debidamente controlados.

Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

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

Garantizar que todos ios instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre
del Fondo.

En el caso de que el objeto de la inversidn sean ofras 1IC, la custodia se realizard sobre aquelias
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquek

Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercada.

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

Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por a sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las participaciones del Fondo.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora
debe remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros gue integran el patrimonio del Fondo,
bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad
derivada de |a realizacién de dicha funcion.

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

Velar por los pagos de los dividendos de las acclones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articulo 133 de! Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julic.
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Incluido en el saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion ~ Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2016 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales det Fondo, por un
importe de 2 miles de euros.

Informacion sobre ef perfodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2018, ef Fondo no tenfa ningtin importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2016, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. £n opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2016 como los

= pagos realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2016 cumplen o han cumplido con los Iimites legales
de aplazamiento.

8. Situacion fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccién por parte de las auioridades fiscales la totalidad de fos impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion {véase Nota 1).

No existen diferencias significativas entre e resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibies nagativas, en su casc. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo regisira en el epigrafe “impuesto sobre beneficios™ de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, de! efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre heneficios en el caso de
que el Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/20%4, de 27 de noviembre, del Impueste sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores dei 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo case, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén

de euros. No obstante lo anterior, la disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afic 2018, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

— Al 31 de diciembre de 20186, el saido del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
. recoge las pérdidas fiscales correspondientes al gjercicio 20186.

l.os Administradores de fa sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccion del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

9. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del gjercicio no se ha preducido ningun hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

- COBAS SELECCION, Fi

Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | ESOLO1710133 | REPOJINVERSIS BANCO, $.A.-0,372017-01-02 |  9.626.003,00
EUR | ESOL01706164 | REPOINVERSIS BANCO, $.A.1-0,3712017-01-02 | 8.500.003,00
EUR | ESOLO1705125 | REPO|INVERSIS BANCO, 8.A.-0,37)2017-01-02 | 17.503.318,00
EUR | ESOLO1704078 | REPO[INVERSIS BANCO, S.A.-0,3712017-01-02 | 8.000.003,00
EUR | ES00000123Q7 | REPOIINVERSIS BANCO, S.A.|-0,382017-01-02 |  32.400.003,00

EUR | ES0000012783 | REPOIINVERSIS BANCO, S.A.-0,382017-01-02 | 32.400.003,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 108.429.333,00
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Cobas Seleccion, Fi

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2016

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

El afio 2016 se ha caracterizado por una persistente incertidumbre y tension controlada en los mercados
financieros internacionales, los cuales se han visto influenciados por las politicas monetarias de los principales
bancos centrales y por las expectativas y el resultado final de los dos grandes aconiecimientos de caracier
politice que han tenido fuertes implicaciones econdmicas: por un lado, la victoria del referéndum britanico de
junio (Brexit) sobre la permanencia del Reino Unido en la Union Europea y por ofro la victoria del candidate
republicanc Donaid Trump en [as elecciones norteamericanas de noviembre.

Sin embargo, el impacto de tales hechos ha sido absorbido por los mercados de una manera muy tranquila, sin
fa aparicién de grandes volatilidades como serfa de prever por la magnitud de dichos acontecimientos quiza ya
muy a la defensiva por la excesiva proteccion de log principales Bancos Centrales sobre la economia mundial,

Por olra parte, las expectativas de repunte de la inflacién y de subida de tipos de intervencion por parte de la
Reserva Federal norteamericana han prapiciade un rebote al alza importante de los tipos de interés a largo piazo
en ios (Himos meses del afic impactande los mercados mundiales de deuda plblica v corporativa. Por el
contrario, en los mercados de acciones los inversores han optado por mantenerse a la expectativa y en las
Gtimas semanas del afio han respondido de forma positiva a factores como la ligera mejora de las expectativas
economicas mundiales, el euro débil y la continuacién de la politica monetaria expansiva en Europa, o los
ambiciosos planes de inversion en infraestructuras de la nueva administracion norteamericana; aparcando en
alguna medida riesgos economicos y gecpoliticos que han penalizado las Bolsas durante la mayor parte del afio
2016 y no han desaparecido.

Los organismos internacionales han ratificado duranie el afio la impresién de haber entrado en una fase de
crecimiento débit de Ja economia mundial que no revertird faciimente y conlleva riesgos politicos. En concrete al
FM! revisaba a la baja en dos ocasiones el crecimiento mundial para 2016 hasta el 3,1% aunque en Ja Oltima
revisicn de octubre la rebaja fue de apenas una décima. Por su parte, la reduccién del crecimienio del comercio
mundial en 2016 a menos del 2% segin la OMC también ha sido un fastre para la economia mundial.

En Europa el crecimiento esperado del PIB conjunto de ta zonz euro para 2016 se ha revisado levemente al alza
en los Gltimos meses del afio hasta el 1,6% que sigue lsjos de ser un resultado brillante. Como respuesta a esta
debiiidad, el Banco Cenfral Furcpeo {BCE} voivia a ser un gran pretagonista en el area de la moneda &nica con
la reduccion det tipo de intervencion hasta un inédite 0% en marzo y un amplio abanico de medidas expansivas;
ampliacion del programa de expansion cuantitativa (QE) e inclusién en el mismo de la deuda corporativa con
grado de emisidn, financiacidn a largo plazo para los bancos {TLTRO) o tipos negatives en la facilidad de
deposito. En su Gltima reunidn det afie, a mitad del mes de diciembre, volvia a ampliar el plazo de ias compras
de deuda hasta finales de 2017 con una reduccién de los voitmenes de compra hasta los 60.000 millones
mensuales desde marzo de 2017,
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Al igual que el afio anterior, la economia espafiola ha destacado en el contexto internacional con un crecimiento
estimado del PIB en el entorno del 3,2% en 2016 que la sitia en cabeza del grupo de grandes paises
desarrollados. A pesar de la incertidumbre politica generada por la repeticion de las elecciones generales; fa
slevada tasa de creacion de empleo, los tipos de interés bajos, una energia todavia barata, un euro debilitado o
ol desendeudamiento del sector privado han propiciado un excelente comportamiento del consumo privado y las
exporfacionas. No obstante, Espafia todavia presenia graves desequilibrios y amenazas como la elevada tasa
de desempleo, un déficit plblico dificil de controlar, la creciente deuda publica o incertidumbres de caracter
politico y territorial derivadas de los resultados electorales.

En definitiva, ha sido un aflo lateral en los mercados bursédtiles v solo hacla final de afic se ha visfe un repunte
: en ias rentabilidades a large plazo en la renta fija de los paises desarrollados condicicnados también por los
wd débiles dates de crecimiento a nivel mundial.

Perspectivas para 2017

2017 podria ser un ejercicio marcado por la mejora de los resuitados y a normalizacion de las curvas de tipos en
Estados Unidos, lo que seria positivo también para la renta variable mundial pero hay que mantener la vista muy
encima de los acontecimientos politicos previstos, sobre todo las elecciones presidenciales francesas donde un
triunfo de la ultraderecha , poco probable perc no descartable como nos han demostrado ofras consultas
recientes, podria incluso derivar en ef desmembramiento de la Union Europea a medio plazo. Los crecimientos
se esperan débiles y los objetivos de inflacién podrfan seguir muy por encima de lo que las economias
occidentales y sus Bancos Centrales vayan & poder conseguir.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, ef uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto, ajustando sus objetives y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) asi como a la politica de inversion establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre dei ejercicio 2016

Nada gue resefiar distinto de lo comentade en la Memoria.

Investigacion y desarrolio

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

Adguisicion de acciones propias

No aplicable.
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Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Inversis Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Da. Teresa Mdgica Murga, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracion de la Socciedad, han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
- el patrimonio neto e informe de gestidn de los Fondos de Inversidn detallades en o Anexo adjunto vy
: gestionados por inversis Gestion, S.A., Socledad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 20186, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejercs de la Socledad, cuyos nombres y apellidos constan a contiruacion, de lo que doy fe.

Madrid, 24 de marzo de 2017

Dfa. Teresa Mugica Murga

El Presidente del Consejo de Administracion

0 —

DaAa. Guendalina Bolis

D. |gnacio Fernandez Soto D. José Maria Concejo Of

ez



Annapurna, Fondo de Inversion

BSG Prometeo, Fi

Cobas Seleccién, Fl

Compas Equiltbrade, Fondo de Inversion
Ejecutivos Giohalfond, Fondo de inversidn
Fendinamico, Fondo de Inversidn
Maverick Fund, FI

Rural Castilla ta Mancha Retorne Absoluto,
Fondo de Inversion

Smart Gestidn Flexible, Fondo de Inversién
Xenia Flexible, Fondo de inversion

GPM Gestidn Activa, Fondo de Inversion
Multiadvisor Gestidn, Fonde de Inversion

Allanza Flexible, Fi

ANEXO

Folios papel timbrado de {a Clase 8% ndmeros del ON0404979 a OND405007
Folios papel timbrado de la Clase 8%, niimeros del ON0402566 a ON0402583
Folios papel timbrado de la Clase 8%, niimeros del ON0402644 a ONG402668
Folios papel timbrado de la Ciase 82, niimeros del ON0402721 a ONO402746
Folios pape! imbrado de la Clase 8% nimeros det OMD381409 a CMP381434
Folios papel timbrado de la Clase 89, nimercs del ONO404801 a OND404827

Folios papel timbrado de la Clase 82, niimeros del OMS083062 a 0M2083086
Folios papel timbrado de la Ciase 8%, nimeros del ONO402877 a ON0O402902

Folios papel timbrade de la Clase 8% numeros del ON0402957 a ON0402083
Folics papel timbrado de 1a Clase 8%, nimeros def OMB381604 a OMO381629
Folios papel timbrado de ia Clase 8%, nameros del 0MS081338 3 0M0B081383
Folios papel timbrado de la Clase 8°, nimeros del GM9381512 a2 OMS381549

Follos pape! timbrado de ia Clase 8% nimeros del ON0402485 a ONC402509




