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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Participes de BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de BNP Paribas Gestién de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
5.A.U. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditade las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la
cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores de Ia Sociedad Gestora en relacién con las cuentas anuales del! Fondo

Los administradores de fa Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas anuales del Fondo
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados del Fondo,
de conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de ta memoria adjunta, y del control interno que consideren necesaric para permitir la preparacion de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y Ia
informacién revelada en las cuentas anvales, Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anwvales, debida a fraude o error, Al
efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fando, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar
una cpinidn sobre ia eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evatuacion de la adecuacién
de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
como la evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todes los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio vy de la situacidén financiera de) Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto dei ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los administradores de la Sociedad
Gestora consideran oportunas sobre la situacion del Fondo, {a evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo come auditores se
fimita a la verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye {a revisién
de inforrmacion distinta de la obtenida a partir de los reqgistros contables del Fondo.
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CLASE 87

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

BALANCES AL 31 DE PICIEMBERE DE 2016 Y 2015

{Euros)

ONG3 70764

ACTIVO

31-12.2016

31-12-2015 ()

PATRIMONIO ¥ PASIVO

31-12-2016

35-12-2015 )

ACTIVO NO CORRIENTE

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS

47.318.525,40

32.490.299,28

Inmovilizado intangible . - Fondos reembolsables atribuidos a 47.318.525,40 32.490.299,28
participes o accionistas
Inmaovitizado material - - Capitai - -
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes 38.817.773,66 24.325.036,60
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas (48.641,46) {48.641,46)
ACTIVO CORRIENTE 48.263.788,91 32,845.241,73 (Acciones propias) - -
Deudores 173.729,08 285,795,306 Resultados de ejercicios anteriores 6.880.279,85 6.880.279,85
Cartera de inversiones financieras 41.985.846,32 29.714.861,83 Ofras aportaciones de socios - -
Cartera interior 10.018.715,00 6.382.598,83 Resultado del ejercicio 569.113,35 1.333824,29
Valores representativos de deuda 6.151.877.41 4.312.669,39 {Dividende a cuenta) - -
Instrumentes de patrimonic 2.598.031,50 1.224.006,62 | Ajusies por cambios de valor en -
inmovilizado material de uso propio

Instituciones de inversion Colectiva 1.268.706,00 85502282 | Otro patrimonio atribukdo - -

Depdsitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - ~

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 31.941,153,49 23.303.443,23 Deudas a largo plazo - -

Valores representativos de deuda 5.797.264,76 4.652.355,53 Pasives por impuesto diferido - -

Instrumentos de patrimonio 8.216.531,57 587550579

Instituciones de laversion Colectva 17.927.357,16 12.775.581,61 PASIVO CORRIENTE 845.263,51 354.942,45

Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plazo . -

Derivados - - Beudas a corto plazo - -

Otros - B Acreedores 945.263,51 354.942,45
Intereses de la cartera de inversién 25971 .83 18.819,47 Pasivos financieros - .
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Berivados . -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 6.104.213,51 2.844.5B4 80

TOTAL ACTIVO 48.263.788,01 32.845.241,73 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVQ 48.263.788,91 32.845.241,73
CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromises por operaciones largas de
derivados

Compromises por operaciones cortas de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN
Valores cedidos en préstamo por iz liC
Valores aportados como garantia por la 1G
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal ne suscrito ni en circulacién
{SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5.882.788,12 5.431.901,47
5.882.788,12 5.431.501.47
5.862.788,12 6.431.901,47

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(") Se presenta, Unica y exclusivamente, a efsctos comparativos.

de! balance al 31 de diciembre de 2016.



CLASE 87

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

{Euros)

ONO370765

2016

20615 (*}

Comisiones de descuento por suscripciones yl/o reembolsos
Comisliones retrocedidas a fa 1IC
Gastos de Personal
Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestién
Comision depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Amuortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION
ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera inlerior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros
Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Deteriorps
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resuitados por operaciones de la carera exterior
Resullados por operaciones con derivados
Otros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios
RESULTADO DEL EJERCICIO

8.923,15

17.186,62

{(315.178,63)

{336.132,83)

(250.795,35) {282.740,55}
(31.762,76) (30.865,61}
(32.621,82) (22.526,67)

{306.256,78) (318.946,21)
402.746,80 348.864,18

{3.516,03) {95.77)
341.057,83 (245,543 1)
107.448,70 {994,48)
233.609,13 (244.548,13)
{13,857,57) 116.424.42
148,939 10 1.432.034,28
149.162,79 59.914,17

71554 87 1.380.649,53
(21.778,56) (17.639,42)
875.370,13 1.652.570,50
569.113,35 1.333.694,28
£68.113.35 1.333.624,50

(") Se presenta, tnica vy exclusivamente, a efecios comparativos.

L.as Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado et 31 de diciembre de 2016.
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BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2016 y 2015

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2016 y 2015:

Erros
2016 2015 (%)
Resultado de [a cuenta de pérdidas y ganancias 569.113,35 | 1.333.624,29
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes ¢ accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Totat de ingresos y gastos reconocidos 569.113,35 | 1.333.624,29

(") Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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ONO370768

CLASE 87

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversién
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

1. __Resefia del Fondo

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversién (en adelante, ef Fondo) se constituyd el 18 de febrero de 1997 bajo
la denominacién de Chase Crecimiento, Fondo de inversion Mobiliaria. Con fecha 11 de septiembre de 2002 el
Fondo cambid su denominacian por la de BNP Paribas Instituciones, Fondo de Inversion Mobifiaria, con fecha 5
de febrero de 2004 por la de BNP Paribas instituciones, Fondo de Inversién y, finalmente, con fecha 29 de
septiembre de 2011 el Fondo cambié su denominacién por la actual. El Fondo se encuentra sujeto a o dispuesio
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las Gltimas
modificaciones infroducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley y en la restante
normativa aplicable.

El Fondo figura inscrito en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional def Mercado de Valores
con el nimero 925, en la categorfa de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

£} objeto del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e invertirios en
bienes, derechos, valores u otros 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, el mismo no
tiene responsabilidades, gastos, actives, provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacidn con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacién de cuestiones medioambientales.

L.a politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado y a disposicién
del publico en el registro correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Segun se indica en la Nota 7, la gestién y administracién del Fondo estdn encomendadas a BNP Paribas
Gestidn de Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., entidad perteneciente
al Grupo BNP Paribas.

Los valores mobiliarios estan bajo fa custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo {véase Nota 4).
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CLASE 8¢

2. __Bases de presentacién de las cuentas anuales

a} Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en fa
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de ihversion colectiva,
que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el
Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa iegal
especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la sifuacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones qgue se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

En la preparacion de fas cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en fa Nota 3. No existe ningdn principio contable o norma de valoracién de cardcter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado 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 ellas, Basicamente, estas esfimaciones se refieren, en su casg, a ia
evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por detericro
de determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
infoermacion disponible al cierre del ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al alza ¢ a la baja) en los proximos ejercicios, fo que se realizaria, en su
caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones del Fondo, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4), lo que puede
provocar que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Unica vy
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2016.
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d} Agrupacion de partidas

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

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2015.

f) Correccién de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que haya

supuesto [a reexpresidn de los importes incluidos en las cuentas anuales del efercicio 2045.

Normas de reqistro y valoracién

En la efaboracién de las cuentas anuales del Fondo correspondientes a los ejercicios 2016 y 2015 se han
aplicado los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracion

i. Clasificacion de los activos financieros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguientes epigrafes de}
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
o en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folfeto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion financiera para poder
desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por e Fondo en concepto de garantias
aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes eplgrafes, desglosados en
cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

» Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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+ Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras instituciones
de Inversion Caolectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

= Derivados: incluye, entre otres, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de ias primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asf como los derivados implicitos
incorporados, en su casg, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo.

* Otos: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo
reguladas en ta Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a ofras
operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

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

* Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valer en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en ios mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en fos mismos vy el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente ef Fondo frente a
terceros. L.a totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversidn, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasfficacion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se desglosan a efectos de presentacion y valoracién en los siguienies epigrafes del
balance;

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

- Derivados: incluye, enire ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoracidon como “Pasivos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débites, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como *Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

I. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion directaments atribuibles a
fa operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los Intereses
devengados en el epfgrafe “Ingresos 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 efective no es significativo,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afic se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos 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 la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Ultima liquidacién se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del active del balance. Posteriormente, los activos se
valoran 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.iil).

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

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si ne existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en ias circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
inferés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, ransacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones,
en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en ia medida de lo posible datos observables de
mercado (en particular, fa situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).
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- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es @l precio que iguala el rendimiento
interno de la inversidn a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de !a deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicion, y que subsistan en el momento de la
valoracion.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuta,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento internc de fa inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancefacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multitateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en 11IC de inversion libre, IC de 1IC de inversién libre e IIC extranjeras similares, segin
los articutos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utifizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociades en mercados regulados, su valor razonabie es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquide o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valorardn mediante Ia aplicacion de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocides conforme a lo estipulado en ta Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento 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 serg el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el 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 fiujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos 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 la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios qgue se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iil).

En particular, en el caso de |a financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos 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 devolucion del préstameo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporaimente o bien aportados en garantia.
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¢) Baja del balance de fos activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros |os riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a ferceros — caso de las ventas incondicionales
{gue constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra ~, el activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién 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 activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso
de las ventas de activos financiercs con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los confratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados artes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de [a contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garaniia
financiera, a menos que se incumplan [os términos del contrato v se pierda ef derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por fa IIC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respeciivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero
transferido, éste se dara de baja cuande no se hubiese retenido e! control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, fos activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
tos flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, 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
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o exierior)’ de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la coniratacién y hasia el
momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas 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 financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han fiquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a piazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de la cartera
interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta Ia fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Piiblica, cuya contrapartida se registra, en su caso,
en los epigrafes "Deudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segun su saldo del
balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn, 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 que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de actives, se imputan a la
cuenta de perdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe *Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros— Por operaciones de fa cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y olros derivados

Cuando existen operacionas de confratos de futuros, opcicnes y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” 0 “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 warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo {o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucién de la operacién.

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

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
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con derivados’, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, 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 en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion. No obstante lo anterior, por
razones de simplicidad operativa, fas diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor
razonable, de los contratos de opciones que han vencido durante el ejercicio, se han mantenido registrados
en el epigrafe "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni
sobre el resultados det Fondo.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una Hquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en Ja cuenta "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre vaiores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Guando existen valores aportados en garantia af Fondo distintos de efectivo, el valor razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la 1IC” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
dei balance.

Periodificaciones (active y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propic

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

Las participaciones del Fondo se valoran, a efectos de su suscripcion y reembolso, en funcidn del valor
liquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcula de acuerdo con los criterios estahlecidos
en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas
— Participes” del balance.

El resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuido en dividendos
{en caso de beneficios), se imputa al saldo del epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Participes” del balance. Al 31 de diciembre de
2016 y 2015, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Resultados de ejercicios anteriores” se recogen los resultados
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{positivos o negativos) que se encontraban pendientes de apficacion al 31 de diciembre de 2008 y que se
habfan generado en ejercicios anteriores ai sjercicio terminado en dicha fecha.

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 infereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de fos intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de
fa cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Infereses de
la cartera de inversién” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
"Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras 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 Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacion a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epligrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas Yy ganancias.

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones
retrocedidas a la lIC" de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comislones de gestién, de depésitc asi como otros gastos de gestion necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segiin su haturaleza, en el epigrafe "Otros gastos 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 "Otros gastos de explotacién” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

iti. Variacion def valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no reafizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segun corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo {véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No
obstante fo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo registra las variaciones de valor
razonable procedentes de activos enajenados producidas desde Ia fecha de adquisicién, aungue ésta sea
anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
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financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

E! 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 vy el derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

£l gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable v fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y s6lo se reconocerén mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando ef 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. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. 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 eurc. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

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

L.as diferencias de cambio que se producen al convertir fos saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
suU 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 parie de la cartera de instrumentos
financieres, las diferencias de cambio se Hfevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
ia valoracidn (vease Nota 3.g.iif).
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i) Operaciones vinculadas

La sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 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 la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regutarmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento intero formal para cerciorarse de que las operaciones
vincutadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en la nommativa vigente, los informes periddicos registrados en Ia
Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por fiquidacion e intermediacion, comisiones
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 depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el deposftaric y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por ef Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar, en su caso, & saldo
de tos epigrafes “Depdsitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversién” se incluye como
Anexo, el 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 et
siguiente:

Vencimiento Euros

Inferior a 1 afio 500.000,00
Comprendido entre 1 y 2 afios 6.338.365,32
Comprendido entre 2 v 3 afios 1.270.387,74
Comprendido entre 3 y 4 afios 578.212,37
Comprendido entre 4 y 5 afios 1.380.702,80
Superior a 5 afios 1.881.573,94

11.949.242.17

Al 31 de diciembre de 2016, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance se incluyen 500 miles de euros correspondientes a adquisiciones temporales de activos (Deuda Pliblica)
cuya contraparte es la entidad depositaria.

Al 31 de diciembre de 2014, el Fondo {enia 6.559 participaciones, que fueron provisionados en su totalidad en
elercicios anteriores, de Landmark Investment Fund freland. Los administradores de dicho fondo afectado por
dicha estafa (Landmark Investment Fund Ireland) iniciaron un procedimiento judicial contra HSBC.

Durante el ejercicio 2013 el procedimiento judicial mencionado finalizé legando a un acuerdo entre las partes,
por el que los administradores de Landmark [nvestment Fund Ireland aprobaron hacer efectivo el pago de las
participaciones afectadas. El importe correspondiente al Fondo, que fue integramente liquidade en el ejercicio
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2015, se registré en el epigrafe "Acreedores” del balance del gjercicio 2015 por importe de 367 miles de euros.
Con fecha 23 de abril de 20185, ia sociedad gestora del Fondo realizé una consulta a la Administracién Plbilica
referente a la calificacion tributaria de las distribuciones a realizar a los participes perjudicados en la fecha en la
que la sociedad gestora deteriord dicha participacion. La respuesta a dicha consulta fue recibida el 7 de marzo
de 2016, estableciendo que la calificacion tributaria de las distribuciones objeto de consulta tendrian
consideracion de rendimientos integros del capital mobiliario conforme a lo establecido en el articulo 25.1 de la
Ley 35/2008, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre Ja Renta de las Personas Fisicas. Al 31 de diciembre de
2016 queda pendiente por integrar un importe de 69 miles de euros en concepto de indemnizacion a participes,
que se registra en el epigrafe “Acreedores” del balance. Es intencion de la sociedad gestora def Fondo
reintegrar, en el corto plazo, la totalidad del imporie entre los participes perjudicados en la fecha en ia que la
sociedad gestora deteriord dicha participacion.

En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2016 por importe de 793 miles de
euros (ningln importe al 31 de diciembre de 2015), el saldo correspondiente a las compras de valores al contado
gue se han cancelado en la fecha de liquidacién.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia o en tramite de deposite en dicha entidad (véanse Notas
1y 7). Los valores mobiliarios y demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de tas entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestibn de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora del Fondo estd dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la 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, et Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza
por la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversion en otras Institucionas de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica 11C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar ef 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total 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 Fondo.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversién en {os activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo. Puede guedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad auténoma, una entidad ocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estadc que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar ef limite del 35%, en el folieto y en toda publicacion de
promocion del Fondo deberéd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, vy se
especificaran fos emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene inverido mas del
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35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimenio en valores
emitidos o avalados por un ente de los sefalados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que fa inversion en valores
de una misma emisidn no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por actives que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. E! total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efeclos, las entidades pertenacientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limite general a la inversién en derivados:

La exposicidon 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 obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas at descubierto.

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

La exposicion al riesgo de contraparie en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
generat y al 10% del patrimenio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones,

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente Jos compromisos de fa
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 el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos & instrumentos financieros y
depositos que el Fondoe tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a fa utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los artfculos 50.2, 51.1 v 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los insfrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de intergs, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna [limitacion a su libre
transmision,
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Cureda prohibida fa inverstén det Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
& su grupo o at grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Iguaimente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades perlenecientes a un mismo
grupo.

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

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociaciéon en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la HIC inversora afienda los reembolsos de sus acciones o pariicipaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+ Valores no cotizados de acuerdo con o previsto en el articulo 49,

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

« Coeficiente de liquidez:

Ef Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su pafrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del Fondo.

»  Obtigaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no supericr a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comisidén Nacional del Mercado
de Valores. No se fendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los timites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que ef Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimenslon y limitado volumen de contratacidn, o inversion en ofras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior & la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a [a actividad para asegurar el cumplimientc de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corte 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 aceiones o indices bursatiles: Ia inversion 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 conlievar, en su caso,
riesgos de nacionalizacién o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

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

8, Tesoreria

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

Furos
Cuentas en ¢l depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 5.483.184,77
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espaiia (cuentas en divisa) 621.028,74
6.104.213,51

Durante el pericdo comprendido entre ei 1 de enero de 2016 y el 30 de septiembre de 20186, los saldos positivos
de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad han devengado un tipo de interés
anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable mensualmente. Por otro lado, desde ¢l 1 de
octubre de 2016, los saldos positivos de todas estas cuentas cotrientes han pasado a devengar un tipo de
interés fijo anual del -0,40%.

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por anotaciones en cuenta, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios
un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

Asimismo, en el epigrafe “Acreedores” del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se registran 2 miles de
euros, en ambos ejercicios, correspondientes al importe pendiente de liquidar con la Sociedad Gestora del
Fondo {véase Nota 1) en concepto de retenciones aplicadas sobre las rentas obtenidas en los reembolsos
efectuados durante el mes de diclembre de 2016 por los participes del Fondo. Dicha Sociedad practica las

16



CLASE 8-

retenciones o ingresos a cuenta mensualmente. Con posterioridad al cierre del ejercicio, dicho importe ha sido
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liquidado.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el calculo del valor de cada participacién se ha efectuado de la siguiente
manera;
Euros
31-12-2016 31-12-2015

Patf'lmonm at.rlblfuflo a participes o accionistas del Fondo 47.318.525 40 32.490.209.28

al cierre del ejercicio

Valor liquidativo de la participacién 10,73 10,54

N° Participaciones 4.410.044,48 3.082.670,43

N° Participes 156 161

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran def plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del
nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016, existian 2 participes (personas fisicas) con participaciones significativas superiores
al 20% det patrimonio del Fondo que ascendfan en su totatidad al 50,04% de dicho patrimonio.

Otros gastos de explotacién

Seglin se indica en a Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, durante los gjercicios 2016 y 2015, el Fondo ha devengado una comision del 0,70% anual,
calculada sobre el patrimonic diario del Fondo y que se satisface mensualmente.

Adicionalmente, desde el 8 de noviembre de 2013 se establecid una comision del 5,00% que se liquida
mensualmente caiculada en funcion de los resultados del ejercicio. La sociedad gestora imputa al Fondo esta
comision sobre resultados, de acuerdo a lo establecido en la Circular 8/2008 de 26 de noviembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, s6io en aquellos ejercicios en los que el valor liquidativo sea
superior a cualquier otro previamente alcanzado en ejercicios en los que existiera una comision sobre
resultados. No obstante lo anterior, el valor liquidativo méximo alcanzado por el Fondo sélo vincula a su
sociedad gestora durante periodos de al menos tres afos, tomando como fecha de referencia el 31 de diciembre
de 2015. Como consecuencia de haber obtenido rendimientos netos positivos, el Fondo al 31 de diciembre de
2018 ha registrado por este concepto 28 mites de euros (67 miles de euros al 31 de diciembre de 201 5).

La entidad depositaria del Fondo {(véase Nota 1) ha percibido una comisién del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio diaric del Fondo durante los ejercicios 2016 y 2015, que se satisface trimestralmente.

El porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comisién de gestion y depdsito sobre la parte de
cartera inveriida, en su caso, en instifucicnes de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al
Grupo BNP Paribas, no supera los limites méximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestién y depdsito que soporta, sobre la parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo BNP Paribas, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.
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Los importes pendientes de pago por los conceptos anteriores, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se incluyen
en el saido del epigrafe “Acreedores” del batance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarroila en su Titulo V Ias funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depaositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junic, de la Comision Nacional
det 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 inversién colectiva desarroliando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
Las principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningdn caso, la disposicién de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacién.

3. 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.

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

5. En el caso de que el objeto de la inversidn sean otras HC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositarioc o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

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

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

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

11. Asegurarse que Ia liquidacion de fas operaciones se realiza de manera puntual, en ef plazo que determinen
las regias de liquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.
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13. Las suscripciones y reembolsos de conformidad con el articuto 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluide en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2016 se registran 26 miles de euros (16 miles de euros al 31 de diciembre de 2015)
correspondientes al importe de las retenciones sobre rendimientos registrados en el ejercicio con origen en
titulos extranjeros que han sido consideradas no recuperables. El importe pendiente de recuperar por las
retenciones practicadas sobre rendimientos con origen en titulos extranjeros en los ejercicios 2016 y 2015 se
incluye en el saldo del epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015 {véase Nota 8).

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales del Fondo de los ejercicio 2016 y 2015 han
ascendido a 3 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Otros gastos de
explotacidn — Otros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.

Informacion sobre el periodo 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 2016 y 2015, el Fondo no tenfa ningGn importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, el Fondo nc ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinin de los Administradores de
su Sociedad Gestora, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2018 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacidn fiscal

El Fondo tiene abierfos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en ios ejercicios 2012 vy siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Pablica en concepto de retenciones y/o ofros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 170 y 2684 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas enire el resultado contable antes de impuestos del ejercicio v la bass
imponible antes de compensacién de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Socledades).

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante lo anferior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
gjercicios impositivos que se inicien en el afio 2018, el porcentaje de aplicacion sera el 60%,

l.os Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicicnales de importancia.
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9. __Acontecimienios posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido 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

BNP PARIBAS DIVERSIFIED, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR | ES00000121L2 | Bonos|ESTADO ESPANOL4,600£2019-07-30 920.795,44
EUR | ES00000124B7 | Bonos{ESTADO ESPANOLI3,7502018-10-31 2.592.030,20
EUR | ES00000126A4 | BonosEESTADO ESPANOL]I,8002024-11-30 758.448,97
EUR | ES00000128D4 | Bonos{ESTADO ESPANOL{0,3002021-11-30 1.380.702,80
EUR | ES00000120J8 | REPOIESTADO ESPANOL|0,500[2017-01-02 500.000,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 6.151.977,41
EUR |ESO118900010 | Acciones|FERROVIAL 276.916,53
EUR | ESO178430E18 | AccionesTELEFONICA 213.726,24
EUR |ES0144580Y14 | AccionesIBERDROLA 329.385,86
EUR | ESOI13900J37 | Acciones|SANTANDER CENTRAL HISPANO 323.282,17
EUR |ESO113211835 | Acciones|RANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 156.783,82
EUR | ES0105027009 | Acciones|LOGISTA HOLDINGS 363.990,00
EUR |ESOI32105018 | AccioneslACERINOX 518.910,04
EUR | ES0148396007 | AccioneslINDITEX 236.998 44
EUR |ESO171996087 | Acciones/GRIFOLS 178.038,40
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 2.598.031,50
EUR |ES0125471039 ] Participaciones[BNP PARIBAS BOLSA ESPANOLA, FI 1.268.706,09
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 1.268.706,09
EUR | X30479541699 | Bonos|GAS NATURAL4,12512018-01-26 773.629.67
EUR |1T0004794142 | Bonos|ENELJ4,875[2018-02-20 272.639,62
EUR | XS0366102555 | Bonos]MORGAN STANLEY & CO[6,50012018-12-28 564.356,08
EUR | X50459410782 | Bonos(GOLDMAN SACHS5,125[2019-10-23 349.592,30
EUR | XS0872702112 | BonosiBBYA SENIOR FINANCE[3,750[2018-01-17 727.695,60
EUR | X50497187640 | Bonos|LLOYDS BANK]6,50012020-03-24 578.212,37
EUR {1T0005004426 | BonosREPUBLIC OF ITALY]1,17512024-09-15 1.123.124,97
EUR | XS0563739696 | Bonos|ENIJ3,500[2018-01-29 1.408.014,15
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 5.797.264,76
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Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |FROO00120628 | AccioneslAXA 275.683,59
EUR | FRO0OGO0I33308 | AccionesiFRANCE TELECOM 366.490,22
EUR |DEO0OOB404005 | Acciones|]ALLIANZ AG 274.750,00
GBP |GB0007980591 | Acciones|BRITISH PETROLEUM 252.832,86
EUR |FRO000120172 | Acciones| CARREFOUR 263.074,77
EUR |NLOO11821202 | Acciones|ING GROEP 453.349.96
EUR |FRO000121014 | AccioneslLVMH 326.338,60
CHF |CHO0012005267 | Accionesi]NOVARTIS 352.577.08
GBP |GBO0007188757 | Acciones/RIO TINTO 251.656,44
CHF CHO0012032048 | AccionesiROCHE 429.723 99
EUR {FRO000125007 | Acciones|SAINT GOBAIN 660.328,86
GBp | GBOOBH4HKS39 | Acciones|VODAFONE 254.437.26
EUR {ITO00G072618 | Acciones|BANCA INTESA 365.079,04
EUR | DEOO05785604 | Acciones|FRESENIUS AG-PFD 535.711,64
EUR |PTGALOAMO009 | Acciones|GALP 282.111,39
EUR |IEOCBIRRB406 | Acciones|SMURFIT KAPPA PLC 251.732,25
EUR | FRO0O0130577 | AccionesPUBLICIS GROUPE4,150 114.050,05
EUR |NLOOOO379121 | AccionesRANDSTAD HOLDING 573.631,96
EUR | NLOGOC009827 | Acciones KONINKLIJKE DSM NV 388.979,84
EUR |FRO000120404 | Acciones| ACCOR S.A. 360.358,53
EUR |NLO0OO0O9132 | Acciones|]AKZO NOBEL 299.088,04
EUR | FR0O000120644 | Acciones]DANONE 297.628,80
EUR |BE0974293251 | Acciones| ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV 386.916,40
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 8.216.531,57
USD 10360484686 | Participaciones]MORGAN STANLEY FUND 1.368.209,86
USD | LUO318939179 | Participaciones|FIDELITY FUNDS AMERICA FUND Y-ACC-USD | 1.463.681,30
USD | LU0385346290 | Participaciones|GOLDMAN SACHS 127.197,07
USD | LU0823413744 | ParticipacionesBNP PARIBAS IP LUXEMBURG6,250 1.231.542,32
UsSD {LUO0823429237 | ParticipacionesPARVEST EQY INDIA-I-USD 735.915,25
Jpy | LUOI02000758 | ParticipacionesPARVEST EQUITY JAPAN SMALL I 633.032,42
USD | LU0347592437 | ParticipacionesiCREDIT AGRICOLE 635.508,29
UsD | LUO0050381036 | ParticipacionesWELLINGTON 739.023,93
EUR |IEGOB76RRL37 | ParticipacionesNOMURA SECURITIES 1.023.460,62
EUR |IEOOB30G9288 | participacionesPIMCO GLOBAL AD 947.876,24
EUR |LU0622664224 | participacionesROBECO FINANCIAL INSTIT. BONDS 1.800.714,24
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR | LUG658025977 | Participaciones|AXA IM FIXED INCOME INVESTMENT 1.674.927,98
EUR | LUOB66838575 | ParticipacionesiALKEN FUND EUROPEAN OPPORT - 947.404,06
USD | LU0683600992 | participaciones]AB SICAV I-SELECT US EQUITY I 2.091.633,90
EUR [LU0325598752 | participaciones|PARVEST ENHANCED CASH 6M I 1.325.096,19
EUR |IECOB62L8426 | participacionesPIMCO LOW AVG DURATION INS 1.182.133,49
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 17.927.357,16
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BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversion

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

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

El segundo semestre del afio 2016 ha side considerablemente distinto al primer semestre det afio 20116, con una
reduccion de la volatitidad a pesar de fa apretada agenda politica empezando con el referéndum sobre el Brexit,
las elecciones espaficlas, la victoria de Donald Trump vy el referéndum en italia. Por otro lado, estamos
experimentando una recuperacion de la actividad econdmica en los mercados desarrollados, especialmente en
los Estados Unidos. Los mercados emergentes, aunque con cierlos eventos como la prohibicién de ciertos
billetes en rupias en India, han logrado estabilizarse por el momento a la espera de las posibles medidas que
Trump pueda tomar en materia de comercio internacional.

En Estados Unidos, la segunda mitad del afio ha visto como se incrementaba el crecimiento econdmico respecto
al existente en el primer semestre del afic 2016 gracias a la generacion de empleo que se mantuvo alta en la
media de 200.000 puestos de trabajo creados al mes lo que impulse la sublda salarial y por tanto el consumo. La
estabilizacion del petréleo ha contribuido af incremento de la inflacién ademas de una mejora en los indicadores
industriales y manufactureros. La fortaleza del délar ha penalizado a aquellas compafias exportadoras, sin
embargo otorgd un mayor poder al consumidor estadounidense el cual representa cerca del 70% de la
economia. EI S&P 500, crecié en un 6,67% apoyado en buenos resultados y expectativas de mayor inflacién y
de subida de tipos, factor que impulso al sector financiero.

En Europa, pese ai crecimiento moderado, ha presentado sinfornas de mejora tanto por el lado exportador e
industrial coma por el lado del consurmidor. Cabe destacar la cantidad de eventos politicos tras el shock sufrido
por fa votacion a favor de que el Reino Unido abandonase la Unién Europea. La economia, apoyada en un
petroleo mas barato ha conseguido hacerse mas competitiva mejorando fa produccién manufacturera e
industrial. L.os shock politicos y en especial el referéndum ltaliano, no tuvieron un impacto severo en los
mercados donde la tendencia de mejora macroecondémica de fondo fue la que dominé. Esta mejora de la mano
de unas expectativas de inflacién mayores y una politica monetaria menos expansiva, impulsé al Euro Stoxx 50
y en especial al sector financiero un 14,86% en el periodo.

En Japén, el semestre comenzé con altas expectativas de que el Banco de Japdn (BQOJ) y el Gobiemo creasen
un paquete de estimulo fiscal a través de reduccion de impuestos o de mayor inversion en infraestructuras. El
estimulo vino en forma monetaria manteniendo las compras de bonos e incrementando las compras de ETFs
para impulsar los mercados financieros. Ef Topix 100 reacciond bien ante los nuevos estimulos los cuales
estaban orentados a depreciar el Yen. La victoria de Trump, vy el incremento de los spreads en los Treasuries
americanos crearon una oleada de compras por parte de inversores japoneses lo que debilito el yen lo que as u
vez impulso a las grandes empresas exportadoras con to que el Topix 100 logré revalorizarse un 23,5% en el
periodo.

En cuanto a los mercados emergentes, la debilidad de la economia China y las repercusiones que una mayor
desaceleracion podria tener en el resto del mundo es un problema todavia latente. Los indicadores
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manufactureros que representan fa “vieja China” han mostrado cémo el sector, ptagado con sobrecapacidad y
menor demanda, se estancaba mientras que la economia basada en el consumo daba clerto signos de menor
crecimiento pero aun asf creciendo a entormno un 10%. Otro pais del entorno a destacar v donde nos hemos
mantenido sobreponderados es India, la cual ha lograde arrebatar a China la corona de pais emergente de
mayor crecimiento con un crecimiento de 7,5%. Este sélido crecimiento ha venido de la mano de unas mejores
cosechas a raiz de una mejor temporada de monzén. Por otre lado, el menor coste del petroleo del cual India es
netamente importadora, ha incrementado el consumo de los hogares indios. Uno de los reveses en la bolsa india
fue tras el anuncio de que los billetes de 500 y 1000 rupias iban se ser substituidos en pocas semanas. Esta es
una medida para afiorar todo el capital no declarado y luchar contra la falsificacion. Sin embargo, estos billetes
forman el 84% de la totalidad. La liquidez en circulacién ha llevado a los analistas a cuestionarse si india sufrica
un desaceleracion temporal en los proximos meses. La bolsa india suftié caidas de hasta un 10% en las
semanas siguientes al evento afectando negativamente nuestra exposicion a los paises emergentes.

Las materias primas cerraron un semestre tras 6 meses de caidas que debilitaron al sector, debido a una caida
de los precios energéticos. Los precios de fas materias primas se revalorizaron hasta un 25% en el caso del zinc
y 18% en el caso del cobre. El oro, tras un buen inicio del afio, perdio cerca de un 13% de su cotizacién antes la
mejora econémica y ta menor volatifidad en los mercados.

En cuanto a las divisas, el délar mantuvo su fortaleza y tras las elecciones americanas, logro romper la barrera
frente al euro de 1,09 legando a tocar ios 1,04. Fueron en estos niveles en los que decidimos reducir nuestra
sobreponderacién a délar hasta niveles neutrales. Realizamos las ventas de délar en tres fases a lo largo del
altimo trimestre del afio.

En renta fija, el indice EuroAggregate 3-5 tuve una revalorizacion cercana a 0,15%, tras una correccidn con los
de las elecciones americanas el indice logro recuperar buena parte de o perdido cerrando un afic en 1,93%. En
el semestre, la renta fija soberana cerro plana mientras que la renta fija corporativa se revalorizo un 1,11%. La
renta fija financiera subordinada y high yield también han tenido buen comportamiento, con una bajada de la
prima de riesgo. La deuda emergente subid en media casi un 10%, aunque tras las elecciones en EEUU corrigié
de manera generalizada.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo {vease Nota 4 de la Memoria) esta destinado
a la consecucién de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a fos 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 polifica de inversién establecida en su Folleto.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de lo comentado en Ja Memoria.

Investigacién y desarrolio

Dado su objeto social, el Fando no ha desarroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo,

Adquisicion de acciones propilas

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

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



DILIGENCIA BE FIRMA

Diligencia gue levanta el Secretario del Consgjo de Administracion de “BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.L7, D.
Carlos Gardeazabal Ortiz, para hacer constar que iodos los miembros del Consejo de Administracion de
la Socledad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria, balance,
cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio nelo e informe de gestién de los
Fondos de Inversion detallados en el Anexo | y gestionados por “BNP PARIBAS GESTION DE
INVERSIONES, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, SAU”
correspondientes al ejercicio cerrade el 31 de diciembre de 2016, firmando todos y cada uno de los
sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo gue doy fe,

Madrid, 28 de marzo de 2017

El secretario del Consejo de Administracién

/ ‘// Fdo.: D. Lujf Aetnandez ibéfiez
-

\\ " Consejeros

=6 B. Manuel Méndez Ramos Fdo.: D. Olivier Maugarny

=5 L?Q,a%@
g

Fdo.: D. Ramire Mato Garcia-Ansorena



ANEXO |

—
Beta Deuda Fondtesoro Largo Plazo, Fondo de Inversién

olios de papel timbrado de Ia clase 82, serie
ON, ndmeros de ONO370632 al ONO370658

BNP Paribas Bolsa Espafiola, Fondo de Inversion

Folios de papel imbrado de ta clase 87, serie
OM, niimeros de OM9388397 al 0M9388424

BNP Paribas CAAP Dinamico, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
OM, ndmeros de OM9388480 al OM9O388506

BNP Paribas CAAP Equilibrado, Fondo de Inversion

Folios de papel! timbrado de Ia clase 82, serie
ON, numeros de ON0370553 al ONO370578

BNP Paribas CAAP Moderado, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrade de Ia clase 82, serie
ON, nimeros de ONO370686 al ONO370711

BNP Paribas Diversified, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 89, serie
ON, nimeros de ONO370764 al ONO370793

BNP Paribas Euro, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ONO370881 al OND3700907

BNP Paribas Gestion Moderada, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ON0O370963 al ONG370990

BNP Paribas Global Asset Allocation, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de !a clase 82, serie
ON, nimeros de ONO371048 al ONO371076

BNP Paribas Global Dinver, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nitmeros de ONDO371135 al ON0371163

BNP Paribas Globai Investment, Fondo de Inversion

Folios de pape! timbrado de la clase 87, serie
ON, numeros de ON0371193 al ONO371220

BNP Paribas Management Fund, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 87, serie
ON, nameros de ONO371277 at ONO371304

BNP Paribas Mixto Moderado, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de ia clase 82, serie
ON, nUmeros de ON0371361 al ON0371389

BNFP Paribas Renta Fija, Fondo de Inversion
(anteriormente denominado BNP Paribas Renta Fija Corto
Ptazo, Fondo de Inversion)

Folios de papel timbrado de la clase 89, serie
ON, nimeros de ONO371476 al ONO371503

BNP Paribas Renta Fija Mixta Global, Fondo de inversion

Folios de papel timbrado de la ciase 82, serie
ON, nimeros de ONO371560 al ON0O37 1587

BNP Paribas Seleccion, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nameros de ON0371644 al ONO371671

Compromiso Fondo Etico, Fondo de Inversién

Folios de papel timbrado de Ia clase 82, serie
ON, nimeros de ON0371728 al ONO371755

Segunda Generacion Renta, Fondo de Inversion

Folios de papel timbrado de la clase 82, serie
ON, nimeros de ONO371784 al ON0O371813




