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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los participes de FONBUSA F.I.
por encargo del Consejo de Administracién de Gesbusa, S.G.I.I.C., S.A. (la sociedad gestora)

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de FONBUSA, F.I. (en adelante, el Fondo) que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los administradores de Gesbusa, S.G.I.1.C., 5.A

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 situacion financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable
al Fondo en Espafia, que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion
material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorrecciéon material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulaciéon por parte de la entidad de las
cuentas anuales, 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 opinidn sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion 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 presentacidon de las cuentas anuales tomadas en su
conjunto.

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

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos,
la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de FONBUSA, F.I. al 31 de diciembre de
2016, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacidn y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016



FONBUSA FI

BALANCE AL 33 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2013 (expresados e enras).

ATIVO Enros PATRIMONIO NETO Y PASIVO Euros
i) 013 T 2018
4 ACTVONO CORRIENTE - &) PATRIMONIO ATRIBUIDO & PARTICIPES 0 ACCIONISTAS ITT405765  17.640.657,18
1. lnmasilizade intangible - - I Fondos rembolsables atrivwidias a participes o accionistas (Nota ) __[1I64.05768  17.646.683,18
{ Capital - -
1. linwyilizado material - - 1 Participes 139528687 23M01108)
! Brenes imaebles de wsa propia - - 3. Poiia de emision - -
1 Mebabanio s enseres - - 1. Reservas
3 {Acciones propias - -
1. Activos por inpueste difesido - . . Resultado de ejereicios anteriores 130068949 2136068049
T Otras aponaciones de sacio - -
B ACTIVO CORRIENTE 17820.17201 _ (L6.01866 8 Resuttado def epercion NEBES:  (1030021.38)
3 (Dvidendo 2 cuemal - -
1. Deudorey - [RLER
i 4justes par canibios de valor en inmion izade mialerial de uso propi
1. Cartera de i ersiones financieras 303 A
11L Qrro patrimenia atribuido
i Cartery meror [Nt 3) 6158 H 1.946.588.92
1y Valores representatigs de deda JEL83LAT L9MEME B)  PASIVONO CORRIENTE
§ 2 Instrumentos de palrionin
| 31 bnstawcianes gz s ersion eolestiva . Provisiones 4 largo plaze
i 41 Pepustivs en EECC
1 3) Derradas - 170400 1. Deudas a larga plazo
[Eas1 5 d -
I, Pasivos por inpuesto diferide
2 Carlera extesior {Nena 3) S 1018639400
TN Valores represerialins de deuda AO0BTIOT 1094846635 () PASIVO CORRIENTE B3.214,38 69.361,51
1 nsnmenies e patemonie - -
2 30 Ishiuciangs de tpagrsion Loieeua 136173625 1581284 §. Prosisiones a corto plazo
2 4) Depdsitos er EECC
25 Derrvados - - I1. Deudas a carlo plazo
NATEIGS
111. Acreedores (Nota §) 6521438 68.169,31
3 Mtgreses de ia cartera d2 inversian thets 31 [heynas” 25 83081
1% Pasivos financieros
1 Inersiares morasss. dodosss o en Liigsy 172 4800

Y. Derivados " 199200
11. Periodificaciones
V1. Periodificaciones

IV Tesoreria (Nota by TSR (TIRE SN L1 14
TOTAL ACTIVO SO (1760186 TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 1740921203 111601866

CLENTASDE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO - 140220000
Camprorisos por peracsanes fargas de deslvados -
Compromsses por aperaciones cerlas de dervados - 140220000

OTRASCUENTAS DEORDEN 10300226 1.030.021,26

Valores cedidas e prestania por fa 11C
Valares aportados cara garamsa par fa 11C
Valores recihudos e garantia par (2 1IC

sk i en reulicn et 71

Pergidus Nyeaies s compensas (Nt $1 LO3UEL2E 103002126
iros - .
TOTAL CLENTAS DE ORDEN 10W0 % LA3LI26

Lasaos |2 i1 descritas en 1 memoria Sorman pacte imegramte del balae de siyaonin al 3t de diciembee de 2016



FONBUSAFI-
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A 1L,OS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 206 Y 2015 {expresadas en euros).

Euros
1016 2015
1. Comisiones de descuento por suscripeiones y/o reembolsos - -
2. Comisiones retrocedidas a la 11C -
3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotacion (Nota 8) (264.034,59) (255.571,51)
Comision de gestion {221.556,96) (228.024,30)
Comision depositario {21.269,50) (21.890,40)
Ingresoigaslo por COMpensacion compartimente - -
Otros {21.208.13) (5.656.31)
5. Amortizacién del inmovilizado material - --
6. Excesos e provisiones - -
7. Deterioro v resultados por enajenaciones de inmovilizado
A.l) RESULTADO DE EXPLOTACION (264.034,59) (255.571,31)
8. Ingresos financieros (Notas 5 y 6) 206.573,16 443,683,63
9, Gastos financieros - -
10, Variacién det valor razonable en instrumentos financieros (Nota 3) 178.267,37 {1.347.849,16)
Por operaciones de 12 cartera interior 452200 (43.392.97)
Por operaciones de la cartera exterior 27374536 {1.304.456,1%)
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
11. Diferencins de cambio 51.041,96 3347510
12, Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentas financieros (Nota §) (55.610,97) 46.240,68
Deterioros - -
o> Resullados por cperaciones de |a cartera interior (19.520,30) (12.854,04}
Resultados por speraciones de | cartera exterier {6.586.161 43816049
Resultados por operaciones con derivados (29.504,5T) 239,13
(Otros - -
A.2) RESULTADO FINANCIERG 480.271,52 75
A.3) RESULTADO ANTES DE [IMPUESTOS 216.236,93 $30.021,26)

13 Impuesto sobre beneficios {Neta 9)

A4) RESULTADQ DEL EJERCICIO 216.236,93

Las notas | a 10 descritas en |2 memoria forman parte integrante del bafance de situacion al 31 de diciembre de 2016.
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FONBUSA F.L
Memoria del ejercicio 2016

I. Actividad

FONBUSA F.l, (en adelante el Fondo), fue constituido el 5 de febrero de 1991 y se
encuentra inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion Mobiliaria, con el n°
216.

La Sociedad Gestora, tiene su domicilio social en la calle Alfonso XIi, 22 de Madrid,

El Fondo se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispucsto 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 el que se reglamenta dicha ley,
y en la restante normativa aplicable.

Segun se indica en la Nota 8, la gestion y administracion del Fondo estd encomendada a
GESBUSA. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Los valores se encueniran depositados en Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia.

7 Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se
presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracion establecidos en la
Circular 3/2008. de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio neto y de la situacion financiera de
del Fondo a 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en ¢l patrimonio neto que se han generado durante el gjercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2016, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad
Gestora del Fondo en su reunion celebrada 15 de marzo de 2017, se someterdn g la
aprobacion por el Consejo de Administracién de dicha sociedad gestora, estimagdose
que seran aprobadas sin ninguna modificacién, :

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principig conitables y
normas de vatoracion descritos en la Nota 4. No existe ningGn pringipio contable o

norma de valoracién de cardcter obligatorio que, teniendo un efecto significativegn la%7
cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion. -




c)

e)

f)

. Aplicacién del resultado

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los
Administradores de 1a Sociedad Gestora para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de! Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad Gestora para cuantificar algunos de
los activos. pasivos, ingresos, gastos y cOmMpromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente. 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 la
base de la mejor informacion disponible al cierre del egjercicio 2016, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o 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 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accion
fluctiie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta,
a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016 y por
tanto no constituye las cuentas anuales de dicho ejercicio.

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, s¢ ha incluido informacion desagregada en
las correspondientes notas de la memoria.

Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error
significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales dei ejercicio 2015.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica el Fondo, éste no tiene responsabilidades.
gastos. activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

La propuesta de distribucién del resultado del gjercicio 2016 que el Con
Administracion de la Sociedad Gestora somete para su aprobacion, junto con la dis
del resultado del ejercicio 2015, son las siguientes:




Euros
2016 2015
Base de distribucion—
Beneficio/(Pésdida) neto del gjercicio 216.236.93 (1.030.021,26)
Distribucién:
A participes 216.236,93 (1.030.021,26)
Total distribuido 216,236,937  (1.030.021,26)

4. Normas de registro v valoracion

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

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracion
i) Clasiticacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los
siguientes epigrafes del balance de situacidn:

—  Tesoreria; este epigrafe incluye, en su caso. las cuentas o depositos 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 <aso contrario, la entidad de crédito
designada por los Administradores del Fondo. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias aportadas, en su caso.
el Fondo.

_ Cartera de inversiones financieras: se compong, en su Caso, de los siguientes
epigrafes. desglosados en cartera interior v cartera exterior. La totalidad de estos
epigrafes se clasifican a electos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, 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 sujeto emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la natu
de instrumentos de capital para el emisor.

o Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participagf
otras Instituciones de Inversion Colectiva.



s+ 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™.

o Derivados: incluye. entre otros, las diferencias de valor en los coniratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros 0 pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

o Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de
capital - riesgo reguladas en la Ley 222014, de 12 de noviembre, asi como
importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes
anteriores.

« intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y & los meros
efectos de su clasificacion contable, ¢l valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemdtico y, en todo caso,
de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde
su vencimiento total o parcial.

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

ii) Clasificacién de los pasivos financieros

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

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

—  Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con
derivados financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con
opciones, cobros asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluid
los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efecfds
de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambigy en
pérdidas y ganancias’.

_  Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados
clasificados a efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a



con cambios en pérdidas y ganancias”. tales como pasivos por venta de valores
recibidos en préstamo.

—  Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser
clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones
Publicas v los importes pendientes de pago por comisiones de gestion y deposito.
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 activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y
los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria™, se valoran inicialmente, por su “valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion),
integrando los costes de (ransaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, tos activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los
intereses devengados en el epigrafe “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 efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se
espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”. se valoran inicialmente por su
~valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de la transaccion),
incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion y
excluyendo. en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos
devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo 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
4.p.1i1).

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

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado
que resulta de aplicar el cambio oficial de clerre del dia de referencia, si existe, o
inmediato habil anterior. o et cambio medio ponderado si no existiera precio oficial
de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

~  Valores representativos 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 mds reciente, siempre que
no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el
momento de la transaccion. En este caso, se reflejardn las nuevas condicion
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuale
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se apli
técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisgres
difusores de informacién. transacciones recientes de mercado disponibl alor
razonable en el momento actual de otros instrumentos financiero




sustancialmente el mismo. modelos de descuento de flujos y valoracion de
opciones. en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de
interés y de riesgo de crédito del emisor).

_ Valores no admitidos atn 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 econdémicos.

—  Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que
iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de mercado
vigentes en cada momento de la deuda plblica, incrementados 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
palrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en ¢l importe de
las plusvalias o minusvalias tdcitas, netas de impuestos, gue hubieran sido
identificadas v 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 calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada
o de riesgo de crédito de la entidad.

—  Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el
altimo valor liquidativo disponible, En el caso de que se encuentren admitidas a
negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacién, se valoraran a su
valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las
iversiones en 11C de inversion libre, HC de [IC de inversion libre e 11C extranjeras
similares. segdn los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,
valores liquidativos estimados.

— Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados.
su valor razonable 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 liquido o se¢ trate de
instrumentos  derivados no negociados en mercados organizados o sistemas
multilaterales de negociacion, se valoran mediante la aplicacion de métodos o
modelos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010. de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

i) Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y parti
pagar”. se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidenc
contrario serda el precio de la transaccion) integrando los costes de transae
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran/pe
coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigraf




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 ei U plazo inferior a un
afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos tinancieros 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 operacién.
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 que se produzcan en el
valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 4.g.1ii).

En particular, en ¢l caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y
pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos
aportados en garantia, se atenderd. en su caso, al valor razonable de los activos a
recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos
adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

iii) Técnicas de valoracion

La principal técnica aplicada por la Sociedad Gestora de! Fondo en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la
utilizacion de cotizaciones publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion
se utiliza. fundamentalmente, para valores representativos de deuda plblica y privada,
instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en pardmetros de mercado, la
Sociedad Gestora del Fondo realiza su mejor estimacion del precio gue el mercado
fijaria. utilizando para ello sus propios modelos internos. Para realizar esta estimacion,
se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacion 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. Para valoraciones posteriores, el valor
razanable de dicho instrumento puede ser obtenido de otras transacciones realizadas en
el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de
valoracién donde las variables utilizadas incluyan sélo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente
al valorar determinados valores representativos de deuda privada o depdsitos en
entidades de crédito, en su caso. la principal técnica usada para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros
esperados se descuentan empleando las  curvas de tipos de interés de las
correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los
mercados.

Por tanto. el valor razonable de los instrumentos financieros que se obtiene de los
modelos internos anteriormente descritos tiene en cuenta, entre olros, los términos de
los contratos y tos datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo,de
crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de valoracidn no incorp@ran
subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias medi
céleulo interno de! valor razonable y compararlo posteriormente con
negociado activamente. A




¢) Baja de} balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 condicionado por
la forma en que se traspasan a terceros 1os riesgos y beneficios asociados a los activos que
se transfieren:

1.

o]

Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros —caso de las ventas
incondicionales (que 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 transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinaré 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 inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

& se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero

transferido — caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un
precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de préstamo de
valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares
activos u otros casos andlogos -, el activo financiero transferido no se dara de baja del
balance y continuara valorindose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero
asociado, por un importe igual al de fa contraprestacion recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financicros cedidos en el marco de un acuerdo de
garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y s¢ pierda el
derecho a recuperar los activos en garantia, €n cuyo <aso se daran de baja. El valor de
los activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su ¢aso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la [IC” o *Valores aportados como garantia por la
11C™, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

i ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al

activo financiero transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido
sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacion de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados € instrumentos de patrimonio,
contabilizan ¢ dia de contratacién, mientras que las operaciones de v
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan ¢
liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones fifincieras™ -
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. Contratos de futuros, opciones y warrants

interior o exterior, segun 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 (0 exterior)” de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

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

. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en ¢l momento de la
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato
en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos
por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de orden, segiin 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 liquidado o no en el gjercicio, se registran las diferencias que
resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante o 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 plazo, 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 ¢l patrimonio ni sobre el resultado
de la Sociedad. La conirapartida 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 liquidacion, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda
Publica. cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores™ o
~Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, seglin su saldo del balance, hasta
la fecha de su liquidacion.

ii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesion, 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
activos. se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones de la
cartera interior (o exterior)”.

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se regj

eny el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicig
vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones



derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de
orden. segdin 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 (0 pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la operacion.

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 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, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de
su liquidacion.

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

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es gjercida, su valor se incorpora a
la valoracién inicial o posterior del active subyacente adquirido o vendido, quedando
excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor
razonable de éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [1C”
de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores aportados en garantia, se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacion de devolverlos.
Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del
balance.

e) Perioditicaciones (activo y pasivo)

f)

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

Sepuidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por el

Fondo. para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

Ingresos por intereses y dividendos




devengo. por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se registran
en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de fa
cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion” 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, €n s €aso, como ingreso
en ¢l 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 que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en ¢!
epigrafe “Comisiones retrocedidas a la 11C” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como otros gastos de gestion necesarios
para que el Fondo realice su actividad, se registran, seglin su naturaleza, en ¢l 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, el epigrafe “Gastos
financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Variacian del valor razonable en instrumentos financieros

ii

El beneficio o pérdida derivado de variaciones de! valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registraen los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segan corresponda, de la
cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 4.b.1, 4.b.ii y 4.h). No
obstante lo anterior. por razones de simplicidad operativa. la Sociedad registra las
variaciones de valor razonable procedentes de activos enajenados producidas desde la
fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio de cada gjercicio, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 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 de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

g) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer €n la cuegta de
pérdidas y ganancias, y estd constituido por el gasto o ingreso por el impuesto copfiente y
el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen
de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de
los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan ltugar 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 gjercicios posteriores por pérdidas
fiscales. estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningdn
caso y solo se reconocerdn mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el
Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, €n 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 ¢l 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 euro. Consecuentemente, todos los saldos ¥
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en
“moneda extranjera’.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como
tipo 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.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria. débitos y créditos. por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio™,
de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién
(véase Nota 4.£.i1i).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 v 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 g¢stora,
asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operactones y
actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya purgido
o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora disp/oﬂn de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculqdas
vealizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones ig




que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos
registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones
por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversidn colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad
gestora de la Sociedad. 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 emitidos. colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora,

i) Valor liquidativo
La determinacion del patrimonio del fondo a los efectos del calculo del valor liquidativo de
las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los

criterios establecidos en la Circular 6/2008. de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

5. Cartera de inversiones financieras

E] detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016 sin considerar,
en su caso. el saldo del epigrafe “Depésitos en EECC”, “Derivados”, “Intereses” e
“Inversiones dudosas. morosas o en ligitio™ se incluye como Anexo |, el cual forma parte
integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores
representativos de deuda, es el siguiente:

Euros
2016 2015
Inferior a un afio 1,.292.723,96 2.062.840,48
Entre | y 2 ailos 2.542.446,82 805.673,34
Entre 2 y 3 afios 997.179,55 3.250.128,56
Entre 3 y 4 afios 308.859,12 2.895.885,13
Entre 4 y 5 aios 1.147.524,81 980.442,18
Superior a 5 afios 6.247.093,42 1.998.381,58
12.535.829,68 12.893.351,27

Al 31 de diciembre de 2016, en el epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de
deuda” del activo del balance se incluyen 5.200 miles de euros correspondientes a
adquisiciones temporales de activos (Deuda PUblica) cuya contraparte es la entidad
depositaria.

Los intereses devengados por estas inversiones en el gjercicio 2016 han ascendido a
206.573.16 euros, que se encuentran registrados en el epigrafe “Ingresos financieros e la
cuenta de pérdidas y ganancias del ¢jercicio. De este importe 110.973.57
encontraban pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2016, por lo que se epcuctran
registrados en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” del balance de § on a,”
dicha fecha. Los resultados originados por la valoracion de los titulos en carte
diciembre de 2016, asi como los resultados obtenidos en la compraventa de titu




el ejercicio anval terminado en dicha fecha, se encuentran registrados en los epigrafes
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros™ y “Deterioro y resultados por
enajenaciones de instrumentos financieros”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

Los valores y activos que integran la cartera del Fondo que son susceptibles de estar
depositados. lo estan en Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia. Los valores mobiliarios y
demds activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Al 31 de diciembre de 2016 el Fondo tenia en cartera por un importe de 172.848,00 euros
(0,97% del activo del Fondo), bonos de Banco Espirito Santo 4% 21/01/2019
(PTBENKOMO0012), tras la decision del Banco de Portugal de traspasar una serie de
emisiones senior de Novo Banco al Banco Espirito Santo. En julio de 2016, el Banco
Central Europeo (BCE) retird la autorizacién del Banco Espirito Santo, $.A. (BES) para el
gjercicio de Ya actividad de institucion de crédito, decision que implica la disolucién y la
entrada en liquidacion del BES. Dado el proceso en el que se encuentra inmersa esta
entidad financiera portuguesa, se ha optado por reclasificar esta inversion financiera al
epigrafe de “lInversiones dudosas, morosas © e€n litigio” del balance de situacion,
estimandose a fecha de cierre del ejercicio que se recuperara el importe registrado de la
misma aunque se desconoce lo que durard el proceso.

Adicionalmente. al 31 de diciembre de 2016 el Fondo no mantenia ninguna posicidn en
cuentas de compromiso. Al 31 de diciembre de 2015 las posiciones de riesgo y
compromiso del Fondo eran las siguientes:

Euros
Compromises por operaciones cortas de derivados
Venta a plazo de Renta Fija 1.402.200,00
Total 1,402.200,00

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad Gestora del Fondo esta
dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion del
Fondo al riesgo de mercado (que comprende ¢l riesgo de tipo de interds, el riesgo de tipo de
cambio y el riesgo de precio de acciones, valores representativos de deuda, participaciones
en 11C o indices bursétiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora del Fondo. A
continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

e Limites ala inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica liC, de las men onadas /~

en el articulo 48.1.c y d no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en la

IHC cu
politica de inversion se base en la inversion en un anico fondo. Asimismo, g1 i
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total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d no podra superar el 30% del patrimonio del
Fondo.

e Limite general a la inversion en valores cotizados

La inversion en los activos € instrumentos financieros emitidos por un mismoe emisor no
podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
autonoma. una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado 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 Espana. Cuando se desee superar e} limite del 35%, se especificaran los emisores en
cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas de! 35% del patrimonio.
Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
serd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion
en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo, Quedars 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 activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso de! principal y al pago de los intereses en el
caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar ¢l 80% del patrimonio
del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
tnico emisor,

o Limite generat a la inversién en derivados:

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

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados. activos e instrumentos
financieros. obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectades
de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la Socigdad
tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo. /

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos ¢ insn)"ymentos
financieros y depésitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar
patrimonio del Fondo. A estos efectos, las entidades pertenecientes a ury

econdmico se consideran un (nico emisor.




La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1.082/2012. 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), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y
volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupoe econdmico se consideran un
(nico emisor.

o Limites a la inversion en valores no cotizados

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podrd tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. lgualmente, no podrd tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos o avalados a entidades pertenecientes 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 negociacion 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 1C inversora atienda los reembolsos de sus acciones
o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

« Acciones y participaciones, 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.

e Coeficiente de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio
caiculado sobre el promedio mensual del Fondo.

¢ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que est
CNMYV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca
donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los gue s¢ exp

Fondo que. en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la soci dzgl/g D




Riesgo de crédito

El riesgo de erédito representa las perdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna
contraparte incumphiese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo
se veria mitigado con los limites a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidon en otras
Instituciones de lnversion Colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad Gestora del Fondo gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de
Inversién Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de
mercado. Los factores de riesgo 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 corto plazo y elevada
para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acciones, valores representativos de deuda, participaciones en l1C o
‘ndices bursatiles: La inversién en estos instrumentos conlleva que la rentabilidad del
Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en
su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole
politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicion del saldo de este epigrafe del balance ¢ra
la siguiente:

Euros
2016 2015"
Cuentas en depositario: ’
Credit Suisse AG, Sucursal en Espaiia {euros) 3.445.064,37 1.940.090,24
Credit Suisse AG, Sucursal en Espafia (USD) 2.797,16 ].9601319,08 I
TOTAL 344786153 | 330040932 "

En los ejercicios 2016 y 2015 no se han devengado intereses por |

cuentas QYGMM

s
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7. Patrimonio atribuido a participes - Fondos reembolsables atribuidos a participes

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el niimero de participes del Fondo era de 181 y 178,
respectivamente, por lo que cumple con el articulo 5 de la ley 35/2003, modificado por la
Ley 31/2011 de 4 de octubre, que exige un nimero minimo de participes de 100.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el namero de participes con un porcentaje de
participacién individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno,
representando el 48,92% y 46.38% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se
considera participacién significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones.

Valor liquidativo de la participacion

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el caleulo del valor liquidativo de la participacion se ha
efectuado de la siguiente manera:

Saldo al Saldo al
31.12.2016 31.12.2015
Patrimonio atribuido a participes 17.764.057,65 17.646.657,16
N purlicipaciones 105.977.06 106.560,64
Valor liguidative / participacidn 167,62 165.60

8. Otros pastos de explotacion

Segdn se indica en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo estdn encomendadas a su
sociedad gestora GESBUSA, S.G.L1.C., 5.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, el Fondo devenga como gasto una comision del 1.25%
anual del patrimonio social caleulado diariamente y que el Fondo satisface mensualmente,

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, durante los
ejercicios 2016 y 2015. una comision anual del 0,12% calculada sobre el patrimonio diario
del Fondo. que se satisface trimestralmente.

El importe devengado y pendiente de page en conceplo de comision de gestion al 31
diciembre de 2016 y 2015, se incluye en el saldo del epigrafe *Acreedores” del balance de
situacion. siendo el mismo al cierre del ejercicio 2016 de 55 854,05 euros (58.552,67 en
2015).

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instifhei
de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrofla g
Titulo V las funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion de las/entidades /
depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva. Con fecha 13 de octubre de 2016 ha”

entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mgrgado de
Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion 0%




entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de los depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando ¢l 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:

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

2

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

()

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

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 inversion sean otras 1C, la custodia se realizard sobre
aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel,

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.
7. Comprobar gue las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de
inversion establecidos en fa normativa vigente.

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

9. Conirastar con caracter previo a la remision a la Cormisién Nacional del Mercado de
Valores. la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién publica periddica del
Fondo.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés 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 la realizacién de dicha funcidn.

11, Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que
determinen las reglas de liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

12. Asegurar que las suscripciones y reembolsos cumplen con los procedinvientos
establecidos en el folleto del Fondo asi como en la legisiacion vigente.

El saldo del epigrafe "Otros gastos de explotacion — Otros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. incluye los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas
anuales det Fondo, por un importe de 3 miles de euros, al igua! que en el gjercicio 2015.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenia ningn importe significativo
pendiente de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara
un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos
realizados en los ejercicios 2016 y 2015 a dichos proveedores se han realizado dentro de los
limites legales de aptazamiento.

. Situacion_fiscal

El Fondo tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la t
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los dltimos cuatro



No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos y la base
imponible del impuesto. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del
1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades).

Al 31 de diciembre de 2016, e} Fondo tiene bases imponibles negativas pendientes de
compensar por importe de 1.030.021,26 euros, generadas durante ¢l ejercicio 2015,

Eb calculo del gasto por impuesto sobre sociedades y la cuota correspondiente a
pagar/devolver para los ejercicios 201 6y 2015 es el siguiente:

Euros J
2016 2015

Base imponible 216.236,93 | (1.030.021,26)
Disminuciones pendientes de
ejercicios anteriores (216.236,93) 0,00
Cuota integra 0,00 0,00
Pagos a cuenta 0,00 (1.538,83)
Cuota liquida a ingresar/(devolver) 0,00 (1.538,85)

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo regisira en el epigrafe “lmpuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre
beneficios neto, 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 (véase Nota 4-g).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece
un timite 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 anterior, la

disposicion transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los gjercicios
impositivos que se inicien en el gjercicio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales
a compensar” no recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondientes al
gjercicio 2015.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normag fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por el Fondo, los resultados de las inspecqiones que
en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a v, fificacion
pueden dar lugar a pasivos fiscales de cardcter contingente, cuyo importe nofes posible

cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los Administrddores de la~

Sociedad Gestora, la posibilidad de que en futuras inspecciones se mate){all'icen dichos
pasivos contingentes €s remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria qu /de ¢l I
derivarse no afectarfa significativamente a las cuentas anuales del Fondo.

/s
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10. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hech
descrito en las notas anteriores.

lgniﬁcawn
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FONBUSA FI
Anexo I:
Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras

Divisa 1IN Descripcidn Valoracién a cierre(euros)
EUR |ESO0000123X3  [REPOISOBRE BONO 4.4% v10.31.10.2023 5.200.000,00
EUR |ESC313307003 OBLIGACIONES | BANKIA 3.5% VT0,17/01/2019 425.854,61
TOTAL Cartera Interior-Valores representativos de deuda 5.625.854,61
UsSh  JUSU2339CBS62 |OBLIGACIONES| DAIMLER FINANCE 1.65% 02.03.2018 142.395,79
USD  |US38148FAB58  |OBLIGACIONES| GOLDMAN SACHS GROUP 2.55% 12/10/19 191.526,28
USD  |US891140AZ19 |OBLIGACIONES| TORONTO-DOMINION BANK 1.625% 03/18 218.853,16
USD  |US912796KC?4  |OBLIGACIONES|US TREASURY BILL VTO. 01/12/2017 1.092.583,91
Ush  |US345397WY53  |OBLIGACIONES| FORD MOTOR CRED 2.597% VTO 11/4/19 379.798,66
ush  1UUS37045%AU00  |OBLIGACIONES| GENERAL MOTORS FLOAT VT0.10/04/2018 161.616,40
fUR  |PTBENKOMOO12 |OBUGACIQONES| BANCO ESPIRITQ SANTO 4% 21/01/2019 172.848,00
EUR  |XS1021817355 |OBLIGACIONES| FGA CAPITALIRELAND 2.875% 26/01/18 514.565,63
EUR |XS51214673722  |OSLIGACIONES{ ARCELORMITTAL 3% VT0.09/04/2021 1.147.524,81
EUR |X50972570351 |OBLIGACIONES| TELEFONICA 6.5% CALL 18/09/18 PERP 861.750,47
EUR 1¥$1207309086 |OBLIGACIONES| ACS ACT.CONS 2.875% VT0.01/04/2020 308.859,12
EUR  |%51111324700 |OBLIGACICNES| EDP FINANCE BY 2.625 V10.18/01/2022 43]/@796,67
EUR |X50997979249  |OBLIGACIONES| BHARTI AIRTEL INTER 4% VT0.10/12/18 5’43}’5265,37
EUR |X51017790178 |OBLIGACIONES| BPE FINANCIAC 2.50% VT0.01/02/2017 /296.140,05
EUR [X51043961439 |OBLIGACIONES| OBRASCON HUARTE 4.75% VT0.15/03/22 ,f' 728.298,75
TOTAL Cartera Exterior-Valores representativos de deuda ;7.082.82 07
EUR |FROC10107953 PARTICiPACIéN| LFP PROTECTAUX-} (LFPPROE FP) /Jl 126’@]9,25
TOTAL Cartera Exterior-Instituciones de Inversién colectiva /,' 1.561.759,25
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FONBUSA, F.I.
Informe de gestion correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios (mercados), situacién de la Sociedad y evolucion previsible

Ha finalizado el afio 2016 con la misma tendencia del trimestre anterior; una cierta debilidad en
los mercados de Renta Variable debido a los problemas econdmicos que atin perduran en las
economias europeas, falta de crecimiento econdmico, paro anormalmente elevado en algunos
paises (Espafia es el de mayor nivel de paro de toda Europa) y problemas en el sector bancario
de media Europa.

ltalia con un volumen de activos téxicos de unos 300.000 millones de euros Alemania con sus
Cajas y ¢l propio Deutsche Bank, y Espafia con las clausulas suelo, etc...

Ademas han incidido los problemas politicos, tanto en Europa como en EEUU, en la primera el
Brexit y sus desconocidas consecuencias y las elecciones futuras en Francia, Holanda vy
Alemania y en USA el presidente Trump y sus desconocidas consecuencias politicas que
pueden complicar bastante las cosas.

Todo ello ha producido la debilidad de la renta variable que unide a los tipos cero en la renta
fija ha producido un entorno tremendamente complicado al mundo de la gestion y de la
inversion.

Como consecuencia de este entorno no muy favorable hemos mantenido una prudencia en lo
que a inversion se refiere, con una elevada liquidez, caracteristica en nuestro modo de actuar
ante entornos poco claros y de dificit prediccion aunque en Fonbusa FI hemos modificado
algunas posiciones. En este sentido hemos vendido 200.000 titulos del Bono RWE Finance 6'00
% v lo hemos sustituido por cuatro partidas del US T. Bill de diferentes vencimientos; La
explicacion se debe a ese deseo de minorar riesgos ante una subida de tipos que puede producir
minusvalias.

De esta forma aprovechamos esa subida futura de tipos que estéa prevista por este cambio.

En el futuro, ¢s nuestra intencién continuar invirtiendo porcentajes mayores de los recursos
totales del fondo pero con la méaxima prudencia y aprovechar caidas de precios para nuevas
inversiones en papel de caracteristicas “Investment grade™ siempre que sean plazos medios y no
poner mas riesgos en la cartera del fondo més alla de la que el mercado produce con los activos
INAs seguros,

GESBUSA. S.C.II.C., S.A., tiene establecida una politica para la seleccion de intermediarios,
atendiendo a los intereses de los inversores, de forma que se asegure el cumplimiento de los
principios de mejor ejecucion asi como la calidad de los servicios de andlisis que dichos
intermediarios pueden prestar. Para la seleccion se tendran en cuenta los siguientes factores:

- Ejecucion
- Coste

- Calidad de los servicios de andlisis prestados por el intermediario.

No obstante. en nuestro, caso ninguno de nuestros fondos soporta coste alguno
analisis.



Respecto a las variables mas significativas de FONBUSA FI tenemos que:
a) Es un fondo de renta fija internacional con un perfil de riesgo de 3 en una escalade la7.
b) El valor liquidativo a 31 de diciembre de 2016 es de 167,6217 Euros.
¢) El ntimero de participes es de 181.
d} La rentabilidad del trimestre es del 0,95%
Desde primeros de afio 1,22%
La rentabilidad de tos tltimos 12 meses  1,22%
e) El volumen de patrimonio a la fecha es de 17.764 (miles de euros).

t) En lo que a andlisis de VAR se refiere tenemos:

Nivel de confianza 95%:

A un dia 0°0899%
A una semana 0°2153%
A un mes 0°4465%
Nivel de confianza 99%:

A undia 0"1760%
A una semana ('3940%
A un mes 0°6970%

g) Histarico VAR. {Con un nivel de confianza del 99% y en el plazo de un mes de los Gltimos
tres ajjos)

31712746 0.697%
3112715 1.162%
31/12/14 0.515%
h)
La adquisicion temporal de activos (Repo) es de 2927%.
La Renta Fija Privada Cotizada Interior a mds de un aiio es el 2°40%.
La Renta Fija Privada Cotizada Interior a menos de un afo es del 6" 15%.

La Renta Fija Privada Cotizada Exterior a méas de un afio es del 31°62%.

La Renta fija Privada Cotizada exterior a menos de un afio es dg

Lainversion en [1C's es del 8 79%

N



i) En cuanto a la distribucién de inversiones financieras por duracion tenemos.

-de 3 a 6 meses 0°0%
-hasta 3 meses 62'1%
-mas de 12 meses 37°9%

i} La duracion de la cartera de renta fija es de 271920 aiios. Respecto a la relacion con el
Bechmark, Fonbusa F1 toma como referencia 50% AFI repo 50% EONIA

Variacion del indice de referencia BENCHMARK del trimestre 071944
La variacion de Fonbusa F1 en el trimestre actual es del 0°9495%

Asi mismo la volatilidad del periodo de! fondo, a 31 de diciembre de 2016, ha sido de 00208
% y la del BENCHMARK del fondo 0°0988%.

La volatilidad de las Letras Tesoro durante el trimestre actual ha sido del 0°70 y el acumulado
de 2016 es de 0°49.

Las mayores aportaciones al fondo han sido por parte de:

BONOS Y OBLIGACIONES DEL ESTADO 2916 %
LFP PROTECTAUX 876 %
BONO ARCELOR MITTAL 6'63 %
US TREASURY BILL VTO. 1/12/20 613 %
BONO TELEFONICA EUROPE 4’87 %

Evolucion de patrimonio y participes:

30/9/16 31/12/16

Patrimonio 17.687 17.764

Participes 183 §81 /
Rentabilidad 060 095 /

FONBUSA FI 0'95% ”/
FONBUSA MIXTOFl  2'10% A

FONBUSA FONDOS Fi 4'13%
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Respecto al ejercicio del derecho de voto, 1a politica de GESBUSA SGIIC, S. A. es el hacer
sélo usa de este derecho, de conformidad con la normativa vigente, en los casos en los que la
participacion de los fondos gestionados por nuestra entidad alcance el 1% del capital de las
sociedades espanolas en las que se invierte. Estos supuestos no se han producido durante el
ejercicio. por lo que no se ha ejercitado dicho derecho. No obstante, en interés de los participes,
en el caso de Juntas de Accionistas con prima de asistencia, nuestra entidad reakiza con caracter
general las actuaciones necesarias para la percepeion de dichas primas por parte de los fondos
gestionados.

El ratio de gastos es el siguiente:

Acumulado 2016 1,49
Cuarto trimestre 2015 0.44
Tercer trimestre 2016 0,35
Segundo trimestre 2016 0,35
Primer trimestre 2016 0,35
Afo 2015; 1,40
Afio 2014: 1,40
Ao 2013: 1,41
Afio 2011: 1,40

Descripeion de la Politica Retributiva.

La politica retributiva dependerd de las distintas funciones que los trabajadores de GESBUSA
S.A. S.G.ILLC desempefian, fundamentalmente en lo que a la parte variable de la retribucion se
refiere.

Como norima general la retribucion fija de la plantilla se mantiene en un 20% inferior a la media
del sector compensando la diferencia con una retribucion variable que se fijard cada afio en
funcion de dos variables que son:

a) La existencia de un beneficio antes de impuestos suficiente pa’ra' Kubrir el
fortalecimiento financiero de la Entidad y la retribucion al Capital que_,\'fierle siendo el
triple de la rentabilidad de un activo sin riesgo y en segundo lugar |

b) El grado de cumplimiento de los objetivos que por su funcidn tieye/a

En este segundo aspecto diferenciamos:
b.1) Equipo de Gestion y

b.2) Personal de Back Office.
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En lo que a b.1 se refiere la retribucion variable dependera de la revalorizacion de los
Fondos gestionados en contraposicion con los Indices Bursatiles y Benchmarks
adoptados generales de los mercados y seguido del grado de satisfaccion de los
participes de los Fondos gestionados medido a través de las posibles quejas planteadas
al defensor del participe, asi mismo fendremos en cucita la calificacidn que nuestro
fondos tienen en clasificadores internacionales como Morning Star.

En lo que al personal de Back Office se refiere 1a fijacion de la parte variable de
retribucién dependerd de:

[° Errores cometidos en el desempefio de la funcién asignada a cada trabajador.
20 - Reclamacion de participes consecuencia de esos posibles errores.
3° - Fallos detectados por los Organos de supervision control, auditoria, etc.

La retribucion total del personal de GESBUSA S.G.1ILC. se divide en dos colectivos el de
Gestion y Direccion y el de Administracion, en el primer colectivo la retribucion fija asciende a
24962742 euros y la variable a 151.500 euros y en el segundo colectivo la retribucion fija
asciende a 97.483.52 euros y la variable a 78.498.,00.

La retribucién variable anual se hara siempre que no comprometa la solvencia y viabilidad de la
Sociedad y no existiendo en ningiin caso una remuneracion variable garantizada.

Uso de instrumentos financieros por Ia Sociedad

Dada su actividad. el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la
consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito. liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes
establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1.309/2005, de 4 de noviembre, por el qué se reglamenta
dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por J]a Comisién Nacional del Mercado de
Valores. e
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ej,erc’lf@ﬁ /

Nada que resenar distinto de lo comentado en la Memoria / //
J

Investigacion y desarrollo - e D

Nada que resefia b el objeto social del Fondo. s



FONBUSA, F.L

El Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, formula las presentes Cuentas Anuvales
correspondientes al gjercicio 2016, formando junto con el Informe de Gestion, un blogue de 30
hojas numeradas de la hoja | a la 30 para su aprobacién por la Junta General Ordinaria de
accionistas de ta Sociedad Gestora.

Madrid. 15 de marzo de 2017
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