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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Participes de NB RENTA FIJA LARGO, Fondo de Inversidn, por encargo del Consejo de Administracion
de Novo Banco Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.AU.

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de NB RENTA FiJA LARGO, Fondo de Inversién (el Fondo), que

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

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

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Valoracion de fa cartera de Inversiones financieras

Riesgo

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

Respuesta del auditor y observaciones esenciales

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

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

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

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

4, Circularizamos a la entidad depositaria del Fondo para obtener certificado de los valores de los gue
es titular esta entidad a 31 de diciembre de 2017 y cruzamaos con fa informacidn recogida en la
cartera de inversiones financieras,

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

6. Contrastamos que la memoria recogla todos los desgloses de informacion establecidos por el marco
de informacion financiera aplicable.

Qtras cuestiones

Las cuentas anuales de NB RENTA FlJA LARGO, Fondo de Inversién, correspondientes al ejercicio terminado
a 31 de diciembre de 2016 fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinién favorable sobre
dichas cuentas anuales a 26 de abril de 2017,
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Otra informacion: informe de gestion

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

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
ta actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo obtenido en la realizacidn de fa
auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacidn distinta de Ja obtenida como evidencia durante {a
rmisma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. 5i, basdndonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incotreciones materiales, estamos abligados a informar de
ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segiin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su gontenido y
presentacién son conformes a la normativa gue resufta de aplicacidn.

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

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resuitados dei Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a el Fondo en Espaiia, v del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de fas cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunte estdn
libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza gue una auditorfa

realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vtgente en
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Espafia siempre detecte una incorreccién material cuando existe. las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materlales si, individuaimente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basdndose en las
cuentas anuales.

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

-}

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o
error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemas
evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo
de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mds elevado que en el caso de una
incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion def control interno.

Obtenemos conacimiento del control interno relevante para Ja auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinidn sobre fa eficacia del control interno del Fondo.

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa
obtenida, concluimos sebre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que
llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en
las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta fa fecha de
nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de gue
el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento,

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

Nos comunicamos con los administradores de ia entidad gestora del fondo en refacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos
de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar piblicamente la cuestion,
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NB RENTA FIJA LARGO
Fondo da inversidn
BALANCE DE SITUACKIN AL 31 DE DICEMBRE DE 2017

BNIONE. 1 FEEHEFITTE]
A) ACTWVO NQ CORRIENTE 0,00 0.05] F} PATRINGINIO ATEIHUIDD A PARTICIPES O B.850.150,86 40,008,263,43
ACCIONISTAS
1. movitizado intangibla 000 000 A1) Fondos reembolsables atribuldos a 8.850.150,86 10.008,283,43
pariicipoz o acclonistas
il Inenovilizado material 006 206 | Capitaf 0,06 o000
N Actives por impuests difeddo a.00 000 . Participes -27.101.787.27 -26.142.808.66
1. Peima da emisién 206 0.00
iB') ACTIVO CORRIENTE 8.904.076,22 n0araTeaf v Raesarvas 250.527,56 259.527.58
V. {Action®s proplas) 900 0.00
[ Devudares 2106058 35065 V. Resultados de ejorcick et 562007447 A5.620.074,17
it Canera da invarsiones finuncieras 7.468.037.94 B696.153,23 VI.  Ouas aportationas do soclos 0,00 0.00
1. Carerainterior Vil  Resellado del elercltia 202.335,20 271.470,36
1.1. Valores representalivos de deuda 2,114,388 .20 10265849 1. (Dividendo & cusnia) 0,00 0.0
12 Instrumentos de paldmonic 4,00 000 A-2) Ajustes por camblos de valor en 0,00 o,00
Inmovilizado matarial da use proplo
1.3 insfitvolones g invesslin colectiva 00 0,60 A-3) Qbopatrimoenlo stribulde 0,60 a,00
t.4. Depdsites an EECC 200 0.04
15, Dervados 290,60 0,00 |Bl PASKO ND CORRIENTE 000 Ojﬂa
1.8. Otros 000 o0
211537020 10285848 1. Provisiones & fargo plezo 0,00 0.0¢
2. Caertera exterior if. Deudes a arge plaze 000 006
2.1, Valores mpresentafvos de deuda 530291785 863839188 Ul Pasivos por impuedlo diferido 6,00 0,03
2.2, Iashumanios de patdmonio 000 0
24, lnskusisnes da lnversidn colective 0,00 000 [6 PASIVD CORRIENTE 14.025 56 29.113,g|>|
24. Dopdsfionen EECC 0,060 0,00
2.5 Darvados Q.00 00l i Provisiones a corle plazo 0,060 .00
28. Oflros 0.00 00 i Detdas a corto plaxo 049 000
530291785 8538391488 . Acrgadoies 14.825.56 2444942
3. Interaans deln cartera do kversidn 5054380 §5.40288 . Pasives financires 009 000
4 Invetsionos morosas, dudeaas o en fialo 000 00 V. Derivadas 000 466426
118 Perlodificaciones 0.00 000 VL Paredificaciones .00 @00
LA Tesonoda 1.414.177,70 1.340.672,95
[TQTAL ACTIVO. 8.904,976,22 10.031,;[5,!3} OTAL PATRIMOI N Y PASIVG 26491622 376,83
}cuENTAS PEORDEN SYPIH0IT EEIEF/riil] m[
1.  CUENTAB DE GOMPROMISO 1.487.8400,00 789.800,16
1,1, Cargromises por operaciones iacgas o 0,00 0.00
dorivados
1.2. Compromisos por operacknes corlas da 146190000 755.890,18
derivadas
2 OTRAS CUENTAS DE ORDEN 7.631.342,12 8.352.81148
21, Valores cedidos on préstazia por fa HC 0,00 0.00
22, Valores aportatos como parantia por la HG 0,08 0.00
2.3. Valorgs recibidos en narantia por la (G 0.00 Q.00
2.4. Capttatnominal no suscrle rt en dirculacién 0.00 000
2.5, Pérdidas fiscalas 4 cenpansar 146.432,12 £17.80248
24, Otros 7.484.910,00 8.934.910,00
[TOTAL CUENTAS BE ORDEN sma.u&?z 10,112,702 88
(*35ep ta, Grica y Sxclusi ta, 8 afacios comparativos,

La memorfa adjunta fomna pane integranie de la8 cuenias anuales.




NE RENTA FlJA LARGO
Fonde de inversidn
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Comisiones de descuento por suscripclones yo reembolsos 0,00 0,00

1.
2. Comisiones retrocedidas a la liIC 0,00 0,00
KN Gaslos de personal 0,00 0,00
4, Otros gastos de explotacion
4.1. Comislén de gestion -111.488,74 -132.371,69
4.2. Cornisién depositario -4.645,73 -5.515,37
4.3. Ingreso/gasto por compensacidn comparimento 0,00 0,00
4.4, Otros -5.719.80 -B.380.51
-121.884,27 ~146,267 67
5. Amontizacldn del inmovilizado material 0,00 0,00
8. Excesos de provisiones 0,00 0,00
7. Deterivro ¥ resultados por enalenaciones de inmovilfzado 0,00 0,00
A1) RESULTADO DE EXPLOTACION -121.864,27 -146.267.57]
8. ngresos financieros 113.260,20 177,168,014
8. Gastlos financieros 17,30 -23,50
10.  Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
10.1. Por operaciones de la cartera interior 27 879,71 0,00
10.2. Por operacionas de la cartera exterfor 84.300,27 -119,84
10.3. For operaciones con darivados 0,00 113.185,40
10.4. Otros 800 000
11217988 113.065,56
11. Diferencias de cambio 0,00 0,00
12, Deterioro y resultade por engjenaciones de instrumentos financieros
12.1. Deterioros 0,00 0,00
12.2. Resuftados por operaciones de la cartera interior 19.769,.84 21.412,43
12.3. Resultados por operaciones de ia cartara exterior 63.711,82 213.254 51
12.4. Resultados por oparaciones con derivados 15.920,62 -107.129,08
12.5, Olros 090 0,00
98.402,28 127.537,86
[A2) RESULTADD FINANGIERD 324.765,16 417.737,03|
{23} RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 202.900.80 27147038
13 Impuesto sobre beneficlos -564,69 0,00
A4} RESULTADD DEL EJERCICIO 202.336,20 271.470,36)

{*) Se presenta, tnlca y exclusivamente, a efectos comparativos.
La mernoria adjunta forma pare integrante de las cusntas anuales.
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NE RENTA FlJA LARGO
Fondo de Inversion
MEMORIA CORRESPONDIENTE Al. EJERCICIO TERMINADD
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1 Reseiia del Fondo

NB RENTA FIJA LARGO, Fendo de Inversion, (en adelante el Fondo) se constittryo en Madrid el 11 de Marzo
de 1999 por un periodo de tiempo indefinido bajo la depominacién de Fonpastor Renta Fija, Fondo de
Inversién Mobiliaria, y esta sujeto a la Ley 35/2003, de 4 da noviembre de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las Gltimas medificaciones introducidas por ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre, el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y posteriores modificaciones por ef Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero ¥ por el
Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por ef que se reglamenta dicha ley, vy en la restante normativa
aplicable.

El Fondo figura inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el n* 1777, en ia categoria de armonizados.

El domiciiio soclat del Fondo se encuentra en la calle Serrano, n° 88, Madrid,

El objeto def Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirios en
blenes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, slempre que el rendimiento del inversor se
establezea en funcidn de ios resultados colectivos.

El folleto de inversidn del fonde se encuentra registrade y a disposicién del publico en el registro
corrgspondiente de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, folleto donde se describe la politica de
inversién para el mismo.

Dada la aclividad del fondo no tiene responsabilidad, gastos, activos, provisiones o contingencias de
naturaleza medioamblental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, Ia situacién financiera
y los resultados del mismo, por elio no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacion de
cuestiones medioambientales en la memoria de las cuentas anuales.

La gestidn y administracién de! Fondo estan encomendadas a Nove Banco Gastién, Socledad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.AU.

Los valores mobillarlos estén bajo Ia custodia de Novo Banco, S.A., Sucursal en Espaiia, entidad depositaria
del Fondo,

2 Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se presentan de acuerdo con
los formalos y criterios de valoracion establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comislon
Macional def Mercado de Valores, sobre normas contables, cusntas anuales y estados de informacton
reservada de las instituciones de inversion colecliva, y demas normativa especifica de las Instituciones de
inversién Colectiva, de forma que muestran la imagen fisl de! patrimonio, de 1a situacion financiera ¥ de los
resultados de sus operaclones que se han generado durante ¢l ejercicio.

tas cuentas anuales comrespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2017, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo, se somelerdn a la aprobacion de la
Junta General de Accicnistas de Ia Socledad Gestora, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion. Estas cuentas estan expresadas en Euros.

JEPRETEN,

_,‘“‘
-




Comparacion de la informacién

Las cuentas anuales comespondientes al ejercicin 2017 se presentan comparativas con lag cifras
correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Las cifras
relativas al sjercicio 2016 contenidas en estas cuentas anuales se presentan gnicamente a efectos
comparativos.

Principios contables

En la preparacion de fas cuenias anuales, se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la nota 3. No existe ningiin principio contable o norma de valoracién de carécter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales del ejercicio, se haya dejado de aplicar en su
preparacidn.

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

Estimaciones contables y correccion de errores

En ias cuentas anuales del Fondo se han utifizade ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su Sociedad Gesiora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos ¥
compromisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la
evaluacion 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 Ja base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2017, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarias (al aiza o a la baja) en los préximos ejercicios, 1o que se reglizarla, 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 inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones dat mercado y otros rlesgos inherentes a la inversidn en valores {nota 5), lo que puade provocar
que el valor liquidativo de la participacion fluctie tanto al alza como a la baja.

No existen cambios en las estimaciones contables ni emores que se hubieran producido en sjercicios
anteriores y havan sido detectados durante los ejerciclos 2017 y 2016,

Agrupacion de partidas

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

Cambios de criterios contables

Durante et gjercicio 2017 no se han producido cambios de criterios conlables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2018,

3 Principios contables y normas de registro y valoracién

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

Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fondo continuaré en et futuro
previsible, por lo tanto, la aplicacion de las normas contables no esta encaminada a determinar el valer del
patrimonio a efectos de su transmisién global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.
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No obstante, dada la naluraleza especifica del Fondo y su caracter abierto, las normas contables tendran
cormno finalidad ia determinacidn del valor liquidativo de ias parficipaciones.

Principio del devengo

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

Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccién, que equivale al valor razonable de fa coniraprestacion entregada mas los costes de ransacdién
que {es sean directamente alribulbles.

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

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan feniendo en cuenta los flujos de
efeclivo futuros estimados, descontados al Hpo de Inlerés efeclivo calculade en ef moments del
reconocimiento. Las corracclones valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasio
o un ingreso en la cuania de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras
a) Activos financieros
Clasificacion
Los activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas vy ganancias, son los

siguientes:

1. Valores representafivos de deuda. Obligaciones y demdas valores qus supongan una deuda para su
amisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeio emisor.

2. Instrumentos de patrimonio. Emiiidos por olras entidades, tales como acciones y cuolas
participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

3. Inslituciones de Inversién Colectiva, Incluye, en su caso, fas participaciones en ofras instituciones de
inversién Colectiva.

4. Depdsitos. Incluye ios deposilos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los
saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

S. Derivados. Incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por wamants y opciones compradas y &f valor razonable de fos
contratos de permuta financlera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por el Fondo.

6. Ofros. Recoge, en su caso, las acclones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
regulado en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondlentes a ofras
operaciones no recogidas en ios epigrafes anteriores,

Reconocimiento y valoracién

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

Los activos financieros se valoraran iniciaimente por su valar razonable que, salvo evidencia en contrario,
sera el precio de [a fransaccidn mas los costes de transaccldn explicitos dirsctamente atribuibles a Ia
operacién y excluides los Intereses por aplazamiento de pago. r
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Los intereses explicilos devengados y no vencidos o cupdn corrido, se registraran en la cuenta Intereses
de ia carlera de inversion del activo del balance de situacidn, cancelandose en el momento del
vencimiento de dicho cupon.

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

Las Instiluciones caicularén, con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10%, el valor
razonable de cada uno de Ios valores e Instrumentos de su cartera de activos financleros. Los aclivos sa
valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas
y ganancias,

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

En el caso de venia de derachos prefarentes de suscripcion y similares o segregacién de los mismos
para gjercitarios, el importe de los derechos disminuira fa valoracion de los activos de los que proceden.

La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segun las siguientes reglas:

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

2. Valores no admitidos adn a cotizacién. Su valor razonable se calcula mediante cambios que resuitan
de cotizaclones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores,
ieniendo en cuenta faciores como las diferencias en sus derechos economicos.

3. Valores representativos de deuda cotizados. Su valor razonable es el precio de cotizacién en un
mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente, Cuando
no estén disponibles, el valor razonable se correspanderd con el precio de la transaccidn mas
reciente siempre que no haya habldo un cambio significativo en fas circunstancias econdmicas desde
sl momento de la fransaceién. En cualquier caso, las técnicas de valoracidn deberén ser de gensral
aceptacion y deberan utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular
la situacidn actual de tipos de interés v ef riesgo de crédito del emisor,

4, Valores representativos de deuda no cotizados. Su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de Ia inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de ia
deuda publica, incrementados con una prima o margen determinado en el momento de la adquisicién
de los valores.

5. Deposilos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de activos. Su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de reniabilidad de Ia inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momento.

8. Acciones o participaciones en otras Instituciones de Inversién Colectiva y entidades de capital riesgo.
Su valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia, 0 en caso de no existir, se utilizara el
Glime valor liguidativo disponible. En caso de que se encuentren admitidas a negoclacion en un
mercado o sistema multilateral de negociacién, se vaioraran por su valor de cotizacién del dia de
referancia, stlempre que sea represenfativo. Para las inversiones en IIC de inversin libre e HC
extranjeras similares, segin los articulos 73 y 74 del R.D. 10822012, se utiizan, en su caso, valores
liguidativas estimados,

7. instrumentos financieros derivados. Su valor razonable es el resullante de aplicar el cambio oficial de
cietre. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos
derivados no negociados en mercados regulados o sistemas muitilaterales de negociacidn, se
valorarén mediante la aplicacién de métodos de valoracién adecuados, conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembrs, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, y sus
sucaslvas madificaciones,
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7. Intereses de cartera de inversion. Recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

8. Inversiones morosas, dudosas o en litigio. Incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de las inversicnes y periodificaciones acumuladas cuyo
reemboiso sea problemético y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de novenla dias desde su vencimiento tolal o parcial,

Baja del balance de situacion

Las Instituciones darén de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los derechos
contractuales sobre fos flujos de efectivo del active financiere, siende necesarlo que se hayan transferido
de manera suslancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad,

Por el contrario, no se darén de baja los activos financieros en los que no se refienen sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la institucion de inversion colectiva no hublese cedido ni retenide sustancialments los
riesgos y beneficios, ef activo financiero se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del
mismo, siluacién que se determinard dependiendo da la capacidad del cesionario para transmitir dicho
activo.

Pasivos financieros

Clasificacion

Los pasivos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias son los sigulentes:

1. Derlvados: incluys, entre ofros, el valor razonable de fos contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de fas primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de
los contratos de permuta financiera que ef Fonds tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurades mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracién como "Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

L.os debitos y partidas a pagar son los siguientes:

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

2. Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Plblicas v los importes pendienies de pago
por comisiones de gestién y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas
a pagar’.

Reconocimiento y valoracién

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en ia cuenta de pérdidas y ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos Inchiidos en esta categoria se realizard de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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




La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad Gestora del Fondo en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados 2 valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de
cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente
para valores representativos de deuda ptblica y privada, Instrumentos de patrimonio y derivados, en su
€aso,

En los casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de mercado, la Sociedad
Gastora del Fondo realiza su mejor estimacidn del pracio que el mercado fijarfa, utifizando para ello sus
propios modelos internos. Para realizar esta estimacion, se utifizan diversas técnicas, incluyendo la
extrapolacién de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumento financiero en el momento inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho
instrumento pueda ser obtenido de otras transacciones reafizadas an ef mercado con el mismo 0 similar
instrumento, o valorarse Usando una técnica de valoracién donde las variables utilizadas incluyan sdlo
datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen
fundamentalmente en determinados valores representalivos de deuda privada o depdsitos en entidades
de crédito, en su caso, la principal téenica usada al 31 de diciembre de 2017 por el modelo interno de la
Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es el método del “valor presente”, por el que los
fljos de caja futuros esperados se descuentan empleando las curvas de fipos de interés de las
correspondientes divisas. Generaimente, las curvas de tipos son datos observables en los mercados.
Para la determinacién del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, la Sociedad Gestora del Fondo uiiliza valoraciones proporcionadas por las
contrapartes del instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contraste mediante contra
vatoracion, utllizando distintas técnicas como el modelo de "Black—Scholes” o similar, que de la misma
manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid-offer spreads, tipos de
cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos inteos
anteriormente  descrilos {iene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos
observables de mercado tales como lipos de Interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este
sentido, los modelos de valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas
meledologias mediante el calculo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio
negociade activamente.

Débitos y partidas a pagar

Se valoraran por su valor razonable que serd el precio de la transaccién ajustado por los costes de
transaccién que les sean directamente atribuibles,

Posteriormente, se realizard a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efeclivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar a su
valor nominal slempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Baja del balance de situacién

Se dara de baja cuando la obligacién se haya extinguido. La diferencia entre ef valor en libros def pasivo
financlero v la contraprestacién pageda incluidos los costes de transaccidn atribuibles se reconocera en
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicie en que tenga lugar.

Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de pafrimonio, se contabilizan el dia de
contratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de
divisa, se contabllizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en ef epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, seglin corresponda, del activo de! balance de situacién, segdn su naturaleza y el
resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
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instrumentes financieros — Resultades por operaciones de la cartera Interlor (o exterion)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colecliva, sa entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozea el nimero de participaciones o acciones
a asignar, La operacion no se valorard hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabillzan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance de situacion.

Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacian y hasta el
momento del clerre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes "Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derlvados” de las cuenias de
orden, segun su naturaleza y por el importe nominal compromeatide.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financleros — Por operacionas
con derivades”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el glercicio, se ragistran las
diferenclas 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 y del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién,

Adquisicién temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de aclivos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera inlerior o exterior del balance de situacidn,
independieniemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a 1a
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe "Varlacion del valor razonable en instrumentos
financieros ~ Por operaclones de la cartera interior (0 exterior)”,

Contratos de futuros, opciones warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yo warants se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento def clerre de la posicion o el vencimliento del contrato en los epigrafes
"Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de
las cuentas de orden, segdn su naturaleza y por el importe nominal compromatido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants sg registran por su valor razonable
en los epigrafes “Derivados” de ta cartera interfor ¢ exterior daf activo (o pasive) del balance de situacion, en la
fecha de ejecucién de la operacidn,

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

En fos epigrafes “Deteriore y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resuftados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros ~ Por operaciones
con derivados”, dependiendo de fa realizacidn o no de la Hquidacién de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los camblos en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en al epigrafe "Derlvados” de la cartera interior o exterior del activo
© dal pasive, segin su saldo, def balance de situacién, hasta la fecha de su liquidacién.

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

En el caso de operaciones sobre valores, sila opclén es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion iniciat o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.
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Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo disfintos de efectivo, el valor razonable de éstos se
registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la iC” de las cuentas de arden. £n caso de venta de
los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de
devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance de
situacion.

Moneda extranjera

Las ransacciones en moneda exiranjera son aquellas que se denominan o liquidan en una moneda distinta de
la moneda funcional de ia institucin.

Toda transaccion en monada extranjera se convertira a la moneda funcional, mediante la aplicacién al importe
en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la transaccion,

Como tipo de cambio de contado, se tomaré el tipo de contado mas representativo del mercado de referencia
a la fecha en cuestién o, en su defecto, del Lltima dia habil anterior a esa fecha,

Las partidas monetarias y las partidas no monelarias que formen parte de la carlera de instrumentos
financieros se valoraran con ia frecuencia que corresponda de acuerdo con la Norma 10% al tipo de cambio de
contado de a fecha de valoracion.

£n el caso de parlidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferenclas de cambio, tanto
positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconaceran en la cuenia de pérdidas v
ganancias bajo e! eplgrafe Diferencias de cambio. Para el resfo de partidas monetarias y las partidas no
monetarlas que formen parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratarén
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de Ia valoracion.

Valor liquidativo

E| valor liquidativo de as participaciones en el Fondo se calculan diariamente, y es el resuitado de dividir e
patrimonio, determinado segOn las normas establecidas en la Circular 6/2008 de ta Comisidén Nacional del
Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 108212012, de la Comisidn Nacionat del Mercado de
Valores, sntre el nimero de participaciones en clrculacién a la fecha de célculeo,

Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con carge o abono, respectivamente, al
eplgrafe “Parlicipes” de pasivo de! balance de situacion el Fondo.

El preclo de las participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de soficitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de parlicipaciones suscritas o reembolsada como el
efectivo a reembolsar en su caso.

En el periodo que media enfre la soficitud y la determinacién efectiva del precio de las participaciones, el
importa solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcion de participaciones” del activo del
balance de situacién del Fondo, o en su caso en "Otros acreedores” del pasiva del balance de situacion del
Fondo.

Impuesto sobre beneficios

£l impuesto de beneficios se considerarad en general como un gasto a reconocer en {a cuenta de péredidas y
ganancias, y estara constituido por el impuesto coiriente y el impuesto diferido.

£t impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencla de las liquidaciones
fiscales del impuesto de baneficios una vez consideradas las deducciones, ofras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y ol derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las
retenciones y pagos a cuenia.
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El impuesto diferido se carresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por
impuasto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y
fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles (que dan lugar a mayores
cantidades a pagar o menores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) dardn lugar a
pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores
cantidades a pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en gjercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalimente, daran lugar & activos por
impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejerciclos posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al recanocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso v sdlo se reconocerdn mediante fa
compensacion def gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar’ de las cuentas de
arden del Fondo.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferida solo se
reconacen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan Ia aplicacion de estos activos. La
cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversidn. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su ¢aso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efeclivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de tos intereses provenientes de fa
cartera de activos financieros se registra en el epigrafa "Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
Cartera de Inversion” del activo del balance de situacién. La confrapariida de esta cuenta se registra en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Los dividendos percibidos de olras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“ingresos {inancieros” de la cuenta de pérdidas v ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibitlos por el Fondo.

Comisiones y conceptos asimilados

Loz ingresos que recibe ef Fondo como consecuencia de la refrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la liC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios para gue el Fondo
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Variacion de! valor razonable en instrumentos financieros

El benefitic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizada, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y "Variaclon del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda, da la cuenta de
pérdidas y ganancias del Fondo.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

P e
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Operaciones vinculadas

L.a Ley 35/2003, en su articulo 87 y el Real Decrelo 1082/2012, en sus articulos 144 y 145, establecen la
normativa en relacion con las operaciones vinculadas. Para ello, los administradores de la Sociedad Gestora
han adoptado los procedimientos necesarios con ef objeto de evilar conflictos de interés y asegurar que eslas
operaciones se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos
registrados en fa Comision Naclonal del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liguidacion e intermediacion, el importe
de los depésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emilidos, colocados o asegurados por el Grupo de la Sociedad Gestora.

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

Depésitos de garantias 21.788,70 0,00
Administraciones publicas deudoras 160,62 183,03
Operaciones pendientes de liquidar 21,26 167,62

21.960,58 350,65

l.a cuenta de Deudores por depdsitos de garantias recoge los importes cedidos en garantia por posiciones en
futuros financieros vivos al cierre del ejercicio.

La cuenta de Administraciones publicas deudoras al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tiene el siguiente detalle:

H.P. deudora retenclones y pagos a cuenta 150,62 183,03

5 Cartera de inversiones financieras

£l detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2017 se incluye como Anexo |, el cual
forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, la folalidad de ia cartera exierior de inversiones financieras estaba
denominada en Euros.

Valores representativos de deuda

El desglose por plazos de vencimienio de los valores representativos de deuda al 31 de diclembre de 2017 v
2016, es el siguiente:
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Inferior & 1 afio 0.00 0,00
Comprendido entre 1 y 2 aitos 0,00 0,00
Comprendide entre 2 y 3 afios 0,00 209.670,23
Comprendido entre 3 y 4 afios 841.304 46 1.258.387,73
Comprendido entre 4 y 5 afios 2.121.612,56 1.032.578,35
Superior a § afios 4.454 297,03 6.140.414,06

7.417.304,.06 8.641.050,37

Depdésito de los titulos
Novo Bance, S.A., Sucursal en Espafia, como entidad depositaria det Fondo, es responsable g todos los
efectos de la custodia de los valores mobiliarios y activos financieros que integran la cartera del Fondo (nota

1).

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

Cuentas de compromiso

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fondo mantenia las siguientes posicionss en las cuentas de
COMpPromiso;

Futuros vendidos 1.467.900,00 0,00
Venia de valores a plazo 0,00 759.800,18
1.467.900,00 769.890,18

Al 31 de diciembre de 2017 y 20186, 1a totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por
el Fondo tenian un vencimiento inferior at afio.

Perivados

Al 31 de diciembre de 2017, ia tofalidad del importe que el Fondo tenia registrado en ef epigrafe “Activo
corriente-Derivados” del active del balance de situacién corresponde a posiciones denominadas en moneda
Euro.

Asimismo, al 31 de diclembre de 2016, la {otalidad de! importe que el Fendo tenia registrade en el epigrafe
“Pasive cortiente-Derivados” del pasivo del balance de situacidn corresponde a posiciones denominadas en
moneda Euro.

Gestion de riesgo

La geslién de los riesgos financieros del Fondo estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar [a expesicidn del Fondoe al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el
riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones ¢ Indices bursétiles), asi como a los desgos de
crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decrefo 10822012, de 13 de julio, establece una serle de
coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y que son confrolados por fa Sociedad Gesiora de la
Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta el Fondo:
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Limites a la inversion en ofras Instituciones de lnversidn Colectiva,

La inversién en acciones o parlicipaciones emilidas por una Unica HIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y ), no padréa superar el 20% del patrimonio, salvo en fas IC cuya politica de inversion se base en
1a inversion en un Gnico fondo. Asimismo, fa inverstén total en I menclonadas 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.

Lirmite general a la inversion en valores cotizados.

La inversion en los activos 2 Instrumentos financieros emitidos por un mismo emiser (entendido éste como
tadas las enfidades que forman parle de un mismo grupo econdmico) no podra superar st 5% del
patrimonio del Fonda. Este fimite quedard ampliade al 10%, siempre que la inversion en los emisores en
los que supere ef 5% no exceda del 40% de! patrimonlo del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando
se trate de inversiones an valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una
comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada
en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior & la del Reino de Espafia. Cuando se deses
superar el fimite del 35%, se especificarén los emisores en cuyos valores se tiene Intencion da invertir o se
tiene invertido m&s de! 35% def patrimonio. Para que el Fondo pueda inverlir hasta el 100% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el arficulo 50.2.b) del Reai
Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la
inversién en valores de una misma emisién no supete el 30% del activo del Fondo. Quedars ampliado al
25% cuando se {rate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede
en un Estado Miembro de la Unlén Europea, cuyo importe esté garantizade por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la amisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y at pago de los intereses en el caso de situacidn concursal del emisor. El total de las
inversiones en este tipo de obligacionas en las que se supere el limite del 6% no podré superar el 80% del
patrimonio del Fondo.

Limite general a la inversion en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asoclada a instrumentos financieros derlvados no podré superar
el patrimonio neto de! Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cuatquier obligacién actual ¢
potenclal gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados,

Las primas pagadas por la compra de opclones, bien sean contratadas alsladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningdn caso podran superar el 10% del patrimonic del Fondo,

La exposicién al riesgo de confraparte en derivados OTC se fimita al 5% del patrimonio con carécter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emilidas por enlidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por aclives que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que ef
Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de patrimonio del Fondo

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la ulilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para al cumplimiento de los |imites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1082/2012, A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla con
los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipo de interés, tipos de camblio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las eniidades pertenecientes a un mismo Grupo econbmico se consideran un Unico
emisor.

15




» Coeficiente de liquidez.

El Fondo deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio caloulade sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimonio def Fonde.

+ Obligaciones frente a terceros.

El Fondo podra endeudarse hasia el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesorerla, slempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, ¢ por adquisicién de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la Comisidn Naclonal de! Mercado de
Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezea el mercado donde se hayan
contratado,

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se axpone el Fondo que, en todo
caso, son abjelo 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 contraparie
incumpilese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se verla mitigado con los
fimites a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabe la Socledad Gestora del Fondo consiste en la
definicion y monitorizacion periddica de limites internos que, en funcidn de la vocacién Inversora de la lc,
determinando, enire otros aspeclos, rating minimo de inversion y rating medio de la cartera, Ia exposicién
maxima por emisor y su rating y exposicién méaxima por tramos de rating, etc.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensitn y limitado volumen de contratacion, o inversion en ofras Instituclones de inversién Colectiva con
liquidez inferior 2 ia del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, la Socledad
Gestora de! Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a ia actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

En concrelo, 2 politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Socledad Gestora del Fondo
consiste en la definicion y monitorizacién periddica de Iimites internos que, de acuerdo con la vocacion
inversora de a IIC, determinando, entre olros pardmetros, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y
adquisiciones temporales de activos) de las carleras y su exposicion maxima a activos poco Hquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversin Colectiva como
consecuencia de mavimientos adversos en los precios de mercado. 1.os 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 corlo plazo y elevada para activos a largo plazo,

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas disfintas del Euro conlleva un
rlesgo por las fiuctuaciones de los tipos de camblo.

- Riesgo de pracio de acciones o indices bursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonic confleva que
la rentabliidad det Fonde se vea afectada por la volalilidad de los mercados en los que invierle.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conflevar, en su caso, resgos
de nacionalizacién o exproplacién de activos o imprevistos de Indole politico que pueden afectar al valor de
las Inversiones, haciéndotas mas volatifes.

La politica de control de riesgo de mercado que ileva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo consiste en ia
definicién y monitorizacion periddica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de la liC,




determinando, entre ofros criterios, las handas de exposicion méxima y minima de las carteras a renta variable
y a renta fija, Ia exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipos de interés {duracién).

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

6 Acreedores
El detatle de los Acreadores al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

Acreedores por suscripciones y reembolsos 0,00 8.261,70
Acreedores prestacion de servicios 14.260,87 17.842,00
Administraciones publicas acreedoras 564,69 34542

14.825,56 24.448,12

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

detaiie:

H.P. acreedora por LR.P.F. 0,00 34542
H.P. acreedara por impuesto sobre sociedades 564,60 0,00
- 564,69 345,42

7 Tesoreria
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la composicion de este epigrafe del balance de situacidn era la siguiente:

=
==
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Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia {euros) 1.414.177,70 1.340.872,95

Novo Banco, S.A,, Sucursal en Espafia (divisas) 0,00 0,00

1.414.177,70 1.340.872,85
GARANTIASRECIBIDASENEFECTIVO.: = e 676]
Garantias recibidas en efectivo (euros) 0,00 0,00
Garantias recibidas en efectivo (divisas) 0,00 0,00

Otras cuentas de tesoraria {euros) 0,00 0,00
Otras cuentas de tesoreria {divisas) 0,00 0,00
(3,00 0,00

Las cuentas carrientes mantenidas por el Fondo han devengado en los ejercicios 2017 v 2016 un tipo de
interés anual de mercado.

8 Participes

Al 31 de diciembre de 2617 y 2018, el patrimonic del Fondo estaba formalizade por participaciones de iguales
caracteristicas, representadas por cerfificaciones, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un
derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor hquidativo de cada parficipacién a 31 de diclembre de 2017 y 2016 se ha obtenido de la siguiente
forma:

Patrimonio atribuldo a participes al cierre del ejercicio 8.880.150,66 10.008.263,43
Numero de participaciones emitidas 80.311,21 9241642
Valor liquidativo por participacién 110,70 108,30
Nimero de participes 354 438

El movimiento del patrimonio afribuido a participes durante los ejercicios 2017 y 2018 se recoge en el Estado
de cambios en el patrimonio neto correspendiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficlos, se distribuird en la cuenta de
“"Participes” del Fendo.

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

Conforme a la normativa aplicable, el nliimero minimo de participes de los fondos de inversion no debe ser
inferlor a 100, en cuyo caso dispondra del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucidn permanente del

nitmero minimo de participes. ;
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9 Ofros gastos de explotacion

Comisiones de gestion y depésito

Seguin se indics en la nota 1, la gestion y administracién del Fondo estan encomendadas a MNovo Banco
Gestin, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A. Por esle servicio, la Sociedad Gestora
percibird por sus serviclos una comisidn anual de gestion dal 1,20% sobre patrimonio, La comisidn se
calculara diariamente y se liquidars mensuaimente. El imparte por este concepta ha ascendido a 111.488,74
Euros al 31 de diciembre de 2017 y a 132.371,69 Euros al 31 de diciembre de 20186,

Segin se indica en 1a nota 1, los valores mobiliarios estan bajo {a custodia de Novo Banco, S.A. Sucursal en
Espaiia, Entidad Deposilaria. Por este servicio, la Entidad Depositaria percibira por sus saervicios una comision
anual de depdsito del 0,05% sobre el patrimonio efectivo custodiado. El imporie por esle concepto ha
ascendida a 4.845,73 Euros at 31 de diclembre de 2017 y a 5.515,37 Eurcs al 31 de diciembre de 2016,

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por ¢f gue se regiamente la Ley de Instituciones de Inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (nota 1) desarrofla en su Titula V las funciones de vigitancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién
Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2018, de 28 de junio, de la
Comisién 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 inversidn colectiva desarroliando el alcance de las funciones
y responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especialidades y excepciones en el desempefio
de dichas funciones,

Las principales funciones som:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria del Fondo estén debldamente controlados.
2. Garantizar que, en ningtn caso, la disposicion de los actives del Fonde se hace sin su consentimiento
y autorizacion.
3. Separaclén enire a cuenta de valores propia del depositaria y la de terceros, no pudigéndose registrar ‘
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta. ;
4, Garanfizar 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 inversion sean otras IIC, la custodia se realizaré sobre aguelias
participaciones registradas a nombre de! depositario o de un subcustodio expresamente deslgnado
por aguel.
6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado,
7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, v limites que establezca la normativa y e! foligto
del Fondo.
8. Supervisar os criterios, formulas y procedimientos utifizados por fa Sociedad Gestora para el célculo

del valor liquidativo de las acciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién v decumentacion que la Socledad
Geslora debe remitir a la Comisién Maclonal del Mercado de Valores, de conformidad con la
normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mabiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio del
Fondo, bien directamente o a través de una enlidad pasticipante, conservando en todo caso ia
rasponsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

1. Asegurarse que la fiquidacion de las operaciones se realiza en manera puntual, en el plazo que
determinen las reglas de liquidacidn que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion
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aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra vy 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 ios beneficios de las parficipaciones en
circutacién ast como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones v veembolsos de conformidad con el articuio 133 del Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio.

Gastos de personal

El fondo carece de personal propio, la gestion y administracion la realiza Novo Banco Gestitn, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U., con la que tiene suscrito un contrato de gestion.

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria del ejercicio 2017 y 2016 han ascendido a 3.700,00 Euros y
5.000,80 Euros, respectivamente,, no habiéndose percibido por ef auditor ni por sociedades vinculadas al
mismo, cantidad adicional alguna por otros conceptos.

10 Situacidn fiscal

Mo existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del gjercicio y la base
imponible antes de compensacién de bases imponibles negalivas, en su case. El lipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre Seciedades es del 1%.

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

Conforme al arficulo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Sociedades se establace
una limitacion del impotte de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose fa compensacién de fa totalidad de &sta siempre que sea igual o inferfor a2 un millén de Euros.

Al 31 de diciembre de 2017, ef salde del epigrafe “Otras cuentas de orden-pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al ejercicio 2017.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por et Fondo, los resultados de las inspecciones que en el fuluro pudieran lievar a
cabo las autoridades fiscales para los afos sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de
caractar confingente, cuyo imporie no es posible cuantificar de manera objetiva. No cbstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad Gestora, ia posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos
pasivos contingentes es remota y, en cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no
afectarfa significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

11 Oftra informacion

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2018, el Fonde no tenia ningdn imporle significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, el Fonde no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciates. £n oplhnion de les Administradores
de su Socledad Gestora, tanto fos importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al
31 de diciembre de 2017 y 2016 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2017 y
2016 cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.
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Acontecimientos posteriores al cierre

En cuanto a los meses transcurridos a partic del cierre del ejercicio no se han producido acontecimientos
dignos de mencitn.
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NB RENTA FIJA LARGO
Fendo de Inversién
INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJECICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

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

El afio 2017 termind dentra da un escenario donde la expansion econdmica se habia extendido z lo larga de! mundo con
niveles de infiacion bajos. Los avances tecnoldgicos y la mayor flexibilidad taboral fueron los principales causantes de que
fos niveles de inflacién se situaran por debajo de lo deseado. El impacto de estas cuestiones en el large plazo explict gue
muchos integrantes de los bancos centrales de los paises desarrollados dirigieran sus miradas hacia otras cuesliones. El
mejor resumen lo hizo Draghi en referencia a la Eurozona; *los resgos de deflacién han quedado afras, paro también han
minorado las probabilidades de afrontar bajas tasas de inflacidn®, Ast pues, durante el afio si hubo inflacion y las cifras a
escaia giobal estuvieron en sl entorno del 3%, apuntaladas por las mejoras en los palses desarrollados.

En marzo, Draghi considerd que los “riesgos de deflacion hablan desaparecido en gran medida” y el comunicado del
encuentro de la entidad ya ne recogié la mencién a fa posibilidad de “acfuar con todos los instrumentos denfro de su
mandalo”. Un primer paso gque se vio seguido de ofros, como la retirada del comunicade del encuentre de junio de fa
mencién a asistir a menores tipos en la UEM. Ef lenguaje del banco central fus evolucionando haeiz un tono menos
generaso, en linea con las mejoras detectadas en la Eurozona y que flevaron a describir un entorne de riesgos equilibrados.

El gran paso del BCE llegd en otofio cuando decidié prolongar en $ meses las compras netas de activos, hasta septiembre
de 2018. Unas compras gue todavia no divisarian una fecha para su fin, pero gue se recortarian de 60 mm € hasta 30 mm €
con el inicio del préximo afio. Las anteriores cifras, junto a los actusles niveles de tipos y las reinversiones de los
vencimientos, continuaron suponiendo una politica monetaria expansiva para la UEM. Los niveles de inflacién
insatisfactorios en la zona euro ¥, sobre tado, la necesidad de constatar que su mejora sea auto-sostenible, justificaron esta
situacian; sin embargo, en un (ftima gesto en 2017, Draghi apuntd que las perspectivas para la menclonada sostenibilidad
hablan mejorado.

La Reserva Federal llevd a cabo tres sublidas de fipos que los flevd def 0,75% hasta el 1,50%, dichas subidas pasaron a un
segundo plano respeclo a los pasos dados para reducir e! balance. A mediados de afio, se decidié la hoja de ruta para
culminar este proceso y, en septiembre, se aprobé ef inicio de su aplicacitn; de forma que empez6 a Emilarse la cuantfa de
las reinversiones de los vencimientos de fa cartera de fa Fed, limitacién que trimestraimente evolucionaria al alza, de no ser
recomendable [o conlrario. Sin embargo, esta situacién no se dio y el gran hito se confirmé en diciembre, pues se aprobé fa
aceleracion del ajuste def balance de ta Reserva Federal con el inicio del afio, Durante la segunda mitad del afic EE.UU.
masfrd un aumento de la actividad econodmica; sin embargo, la politica monopolizé gran pane de los titulares del afio
estadounidense, desde las fensiones con olras naciones hasta la astrategia de proteccionismo comercial, pasando por la
ansiada reforma fiscal. Finalmente, ésta supuso la primera gran victoria de la Administracién de Trump ¥y, aunque fue
descafelnada respecto a las promesas iniciales, permitio empezar a jugar a favor del crecimiento en la parie final del afio.

La menor generosidad monetaria de ia Fed, se vio acompafada en noviembre por una subida de tipos en +25 p.b hasta
0,50% en Reine Unido. B Banco de Inglaterra, a modo de cortafuegos de las ramificaciones del apoye al Brexit, articuld en
2018 un completo paguete de medidas de estimulos enire las que se incluyé una bajada de tipos de 25 p.b. Sin embargo,
en un primer momento, la economia britdnica evoluciond mejor de lo esperado v la inflacion sublé hasta cotas del 3% anual
erosionando les recursos reales de los hogares, de forma que la entidad britanica aproveché esta coyuntura para recuperar
su margen de confort volviendo a situar fos tipos en la cota de 8,50% que tanto le costé sacrificar. B banco central britdnico
siempre tuvo muy presente el impaclo de los tipos sobre la banca y los planes de pensiones, explicando su deseo de
recuperar el "colchén” por esta via, El Brexit pasé por fases bastantes dispares en 2017; desde la apuesta de May, a favor
de una esfrategia dura antes de activar el mecanisme de salida en marzo, hasta las cesiones brildnicas que parmitleron a
los jefes de Estado y Gobierno de la Unién Europes, dar el visto bueno a los resuitados de la primera fase de las
negociones.

En términos de hitos politicos, la primera gran cita de este afio fue en Holanda, donde ef partido eurosscéptico WD
cosechd unos resuitados peores de lo previsto al lograr el 13% de los votos, permitiendo un respiro gue tuvo continuidad
con la solida victoria de Macron en las elecciones a la Presidencia de Francia en mayo. Por el contrario, 1as noticias en la
segunda mitad del afic fueron menos posilivas, dado que fos resultados electorales en Alsmania complicaron la
conformacion de goblerno y dejaron la puerta ablerta a unas segundas elecciones, mientras que en Austria los
euroescéplicos se convirtieron en la bisagra para poder gobernar. Sin embargo, estas noficias Hegaren en un momento de
aceleracion del crecimiento y sorpresas positivas a este respecto, haciendo que su impacto fuera muy distinto a fo que
hubiera ocurrido unos kimestres antes.

Las elecciones en ltalia acabaran celebrandose en 2018 y lo hardn en un escenario de consolidacién de i recuperacion
econdmica, pero también marcado por las presiones en el 4mbifo europec para poder mejorar el irafo a la banca italiana. A
comienzos de junio, las autoridades italianas consiguieron acordar con Bruselas ef rescate praventivo de Monte dei Paschi,
justo unas semanas antes de tener que afrontar la liquidacion de Banca Popolare di Vicenza y Veneto Banca.

En Espafia, y también en junio, asistimos a la resolucién def Banco Popular y a sy posterior venta al Banco Santander. Un
hecho que se produjo en un afio caracterizado por ef dinamismo del crecimiento, como atestiguan los avances del PIB en
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niveles del 3%. No obstante, esta situacién se vio ensombrecida, parcialmente, por el aumento de fa incertidumbre politica
en los Ultimos meses del afio.

Portugal vivié un buen afio def que caben destacar dos cuestiones: la salida dal procedimiento de déficit excesivo y la
subida del rating de! pals por parte de S&P. En sepliembre, la agencia estadounidense voivid a situar la nota portuguesa en
grado de inversion al mejorarla hasta BBB-.

A pasar de fa continuidad de ciertos problemas de fondo y episodios negativos, el saldo de 2017 fue mucho mejor de lo
ssperado y podria resumirse como un ejercicio de menos a méas en el que, incluso, las cifras de crecimientc en paises
como ltalia y Japon acabaron por sorprender ai aiza.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financleros por el Fondo, tal y como se recoge en la memoria de las cuentas
anuales adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los
fiesgos de mercado, crédito, liguidez y operacional, de acuerdo a los limites y coeficienies establecidos por la normativa
vigente, ast como 2 la pofitica de inversion establecida en su folleto.

Gastos de Investigacion y Desarrollo
Dade su objeto social, el Fendo no ha desarrollade ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo.

Adquisicién de acciones propias
Este apartado na aplica at Fondo,

Periodo medio de pago a proveedores
Nada gue indicar adicional a lo comentado en la memoria de las cuentas anuales det Fendo.

Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del sjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de gestién, no se han
producido hechos posteriores de relevancia que no se sefialen en fa memoria de las cuentas anuales adjunta.




Diligencia que levanta del Secretarlo del Consejo de Administracion de Novo Banco Gestidn, Socledad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 8.A.U., D. Enrique Cabanas Berdices, para hacer constar
que:

En la sesion del Consejo de Administracién, qua se celebra en Madeld, previa convocatorla en forma, se
adopta el acuerdo de formular las Cuentas Anuales, el Informe de Gestion de NB RENTA FLJA LARGO,
Fondo de Inversion, correspondientes al ejercicie cerrado el 31 de diclembre de 2017, contenidas en un
documento de 25 paginas que serd entregado a la Compaiia Auditora v que consta de un balance de
situacion, una cuenta de pérdidas y gananclas, un estado de cambios en el palimonio neto, una memoria
¥ un informe de gestion.

Todos los sefiores Consejeros, cuyos nombres y apeliidos constan 2 continuacion, firman la presente
difigencia en prueba de conformidad con lo que antecede, de to que doy fe.

Madrid, 27 de Febrero de 2018

o

i presidente Secretario consgjero
e

i

b N 3 o™ ;
Fdo: Paule Alexandre Ramos Vasconcelos Fdo;/Enrlqua Cabanas Berdicas

El vocal £l vocal

u,( 4 _ // \
AMAL R A )cw b
&
Fdo: Nuno Manuel Patricio dos Santos Fdo: Jofio Carlos da Pledade Ferreira de Pina

Perelra

El Consejero Independiente

Fdo: Juan José Pérez Saez




