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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A ios Participes de Murano Patrimonio, Fondo de inversién (en adelante, el Fondo), por encargo del Consejo de
Administracion de Alantra Wealth Management Gestidn, Scciedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A. (anteriormente denominada Nmasl Syz Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 5.A.)
-en adelante, la Sociedad Gestora-:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditade las cuentas anuales adiuntas del 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 v la memorta correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

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

Los administradores de la Seciedad Gestora del Fondo son responsabies de formular {as cuentas anuales def Fondoe
adjuntas, de forma gque expresen la imagen fiel det patrimonio, de la situacién financiera y de los resuitados del Fondo,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable al Fondo en Espafia, que se identifica en
la Nota 2 de la memoria adjunta, v del control internc que consideren necesario para permitir |a preparacion de
cuentas anuales del Fondo libres de incorreccion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuvales del Fondo 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 v ejecutemos la auditoria con ef fin de obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales del
Fondo estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditeria sobre los importes v la
informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccicnados dependen del juicio dei auditor,
incluida la vatoracidén de ios riesgos de incorreccion 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 ta formulacién por
parte de los administradores de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con ia finalidad de expresar
una opinién sobre la eficacia de dicho control interno. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacitn
de las politicas contables aplicadas y de |a razonabilidad de las estimacicnes contables realizadas por la direccion, asi
como la evaluacidn de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

Opinién

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de ia situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicic terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacicn
financiera que resulta de apiicacion y, en particular, con ios principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Et informe de gestidn adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicacicnes que tos administradores de la Sociedad
Gestora consideran cportunas sobre la situacidn del Fondo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no
forma parte integrante de ias cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado
informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016, Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision
de informacion distinta de 1a obtenida a partir de los registros contables del Fondo. B
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CLASE 8°

MURANO PATRIMONIO, FONDO DE INVERSION

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

ONC387773

ACTIVO

Euros

PATRIMONIO Y PASIVO

Euros

ACTIVO NO CORRIENTE
Inmovilizado intangible

Inmovilizado materiat
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferide
ACTIVC CORRIENTE
Deudores
Cartars de Inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de nversién Colectiva
Depdsitos en EECC
Derivados
Qiros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instrumentos de patrimonio
instituciones de Inversian Colectiva
Depdsites en EECC
Derivados
Otros
tntereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en ltigio
Periodificaciones
Tesoreria

35,786.651,48

73.729,96

26.027.000,32

6.455,117,50

114.772,00
118.508 48

6.223.83702

18.537.819,01

1.774.373,44
116.704 .44
16.634.145,67

12,595 48

34.063,81

453,684.821,20

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O
ACCIONISTAS
Fondos reembolsabies atrlbuldes a particlpes o
accionistas

Caphal

Parlicipes

Prima de emisién

Resefvas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores

Otras aportaciones de socics

Resultado dei ejercicio

{Dividendo a cuenta)
Alustes por camblos de valor en inmovillzado
material de uso prople
Otro patrimenio atribuido

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo piazo
Pasivos por Impuesto diferldo

PASIVC CORRIENTE
Provislones a corto ptazo
Deudas a corto plaze
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Pariodificaciones

29,233.743,22

28.233.743,22

29.161.393 40

52.349.82

£.551.808,28

6.560.759,91

1.148,35

TOTAL ACTIVO

35,785,661,48

TOTAL PATRIMONIQ Y PASIVO

35,785.651,48

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisas por operaciones cortas de derivados

OTRAS CUENTAS DE QRDEN
Valores cedidos en préstamo por la G
Valores aportados como garantia por fa i1C
Vaiores recibidos en garantia porta G
Capital nominal no $uscrile ni en circulacion (SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar
Otros
TOTAL CUENTAS DE ORDEN

2.941.164,55

416.672,44
2.524 492,11

2.941.164,55

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

MURANO PATRIMONIO, FONDO DE INVERSION

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Euros

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -

Comisiones retrocedidas a ta HC 1.149,09

Gastos de Personal -

Otros gastos de explotacién (33.363,55)
Comisidn de gestién (22.722,74}
Comisibn depositario (2.738.,15)
Ingreso/gasto por compensacidn compartimento -

Otres {7.504 68}
Amortizacién del inmovilizado matetial -
Excesos de provisiones -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -
RESULTADO DE EXPLOTACION {32.214,46)
Ingresos financieros 18.958,77
Gastos financieros {2.181,99)
Variacion del valor razonable en instrumentes financieros 81.525,20

Por operaciones de la cartera inferigr 1.632,50

Por operaciones de la cartera exterior 79.892,70

Por operaciones con derivados -

Otros -
Diferenclas de cambio 6.278,88
Detertoro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (19.488,79)

Deterioros -

Resultados por operaciones de ia canera interor -

Resultados por operaciones de la cartera exterior (1.246,30)

Resultados por operacionas con derivados {18.242 49)

Otros -
RESULTADO FINANCIERO 85.083,07
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 52.878,61
Impuesto sobre beneficios (528,79}
RESULTADO DEL EJERCICIO 52.349,82

Las Notas 1 a © descritas en la Memcria adjunta forman parte infegrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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CLASE 82

Murano Patrimonio, Fondo de Inversion

Memoria
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2016

. Resera del Fondo

Murano Patrimonio, Fondo de Inversion (en adelante, el Fondo) se constiiuyd el 20 de mayo de 2016. El Fondo
se encuentra sujeto a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
considerando las dltimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como en o
dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por los que se reglamenta dicha ley
y en la restante normativa aplicable.

Ei Fonde figura inscrito en el registro administrativo especifico de fa Comision Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 5.030, en la categoria de armonizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del
Real Decreto 1.082/2012.

El objeto del Fondo es la captacion de fondos, bienes o derechos det publico para gestionatlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financiercs o no, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos. Dada la actividad a la que se dedica el Fondo, et misme no
tiene responsabilidades, gastos, activos, provisiones ¢ contingencias de naturaleza medicambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resuitados del mismo. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria de as cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

La politica de inversion del Fonde se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrado v a dispoesicion
del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

£ 1 de julio de 2016, a instancias de la sociedad gestora del Fondo, se inscribieron en el registro del Fondo ante
la CNMV la serie A y |a serie B de participaciones, siendo la inversién minima inicial de la clase A de 10 euros v
de la clase B de 2.500 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2016 e! patrimonio del Fondo se encuentra
formalizado en la serie A y B de participacicnes.

Segin se indica en la Nota 7, la gestidn y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Alantra Wealth
Management Gestidn, Sociedad Gestora de Inversiones de Institucién Colectiva (anteriormente denominada
Nmas1 Syz Gestion, Sociedad Gestora de inversiones de Institucion Colectiva, S.A.), entidad perteneciente al
Grupo Alantra (anteriormente denominado Grupo Nmas 1).

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafa (Grupo
BNP Paribas), entidad depositaria del Fondo (véase Nota 4).
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CLASE 8/

2. Bases de presentacidon de las cuentas ahuales

a) Imagen flel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables del Fondo y se formulan de acuerdo con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién al Fondo, que es el establecido en |a
Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de fas instituciones de inversion colectiva,
que constituye el desarrcllo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el
Cedigo de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal
especifica que le resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de 1a situacion
financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones que se han
generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

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

b} Principios contables

En ta preparacion de las cuentas anuales se han seguido ios principios contables y normas de valoracion
descritos en la Nota 3. No existe ningtn principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

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

En las cuentas anuales del Fondo se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores de su sociedad gestora para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos gue figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refleren, en su caso, a la
evaluacidn 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 scbre la base de la mejor
informacién disponible al cierre dei ejercicio 2018, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en
el futuro obliguen a modificarlas {(ai alza 0 a la baja) en los proximos ejercicios, lo 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 ias
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores {véase Nota 4}, lo que puede
provocar que el valor liquidativo de |a participacion fluctle tanto al alza como a la baja.

¢) Agrupacion de partidas

Determinadas pariidas 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 comprensioén, si bien, en determinados
casos, se ha incluide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.
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CLASE 82

Normas de registro v valoracién

En la elaboracidon de las cuentas anuales del Fondo correspondientes al ejercicio 2016 se han aplicado los
siguientes principios, poiiticas contables y criterios de valoracion:

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

i. Clasificacion de los activos financieros

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

- 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 depositaric, cuando éste sea una entidad de crédito,
0 en caso contrario, ia entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo se incluye, en su caso, las
restantes cuentas corrientes o saldos que el Fondo mantenga en una institucién financiera para poder
desarrollar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantias
aportadas.

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

» Valores representativos de deuda: obligaciones y deméas valores que supongan una deuda para
suU emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos ¢ en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

* Instrumentos de patrimonic: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor,

* Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, ias participaciones en otras Instituciones
de Inversién Colectiva.

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depésitos que el Fondo mantiene en entidades de
credito, a excepcién de los saldos gue se recogen en el epigrafe “Tesoreria”,

» Derivados: incluye, entre otros, el vator razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratadoes, asi como los derivados implicitos
incorporades, en su ¢aso, en los preductos estructurados mantenidos por el Fondo.

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

+ Intereses en ia cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.
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* inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de fas inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento tota o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operacicnes en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras gue por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente ef Fondo frente a
terceros. La tolalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”,
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar’ asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en ef epigrafe "Deteriore y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de peérdidas y ganancias.

ii. Clasfficacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas vy el valor razonable de ios
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados impficitos
incorporados, en su casc, en los producios estructurados mantenidos por el Fondo. Se clasifican a
efectos de su valoracion come “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias’.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efecios de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable 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 y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depédsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a
pagar”.

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracidn de los actives financieros

Los activos financieros clasificades a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, v los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria®, se valoran inicialmente, por su “valor razonable® (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccidn), integrando los cosles de transaccién directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los infereses
devengados en el epigrafe “Ingresos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interes efectivo. No obstante, si el efecto de ne 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,
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Los activos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salve evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de fransaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (ltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras — Intereses de la cartera de inversion” del active del balance, Postericrmente, 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 vaior razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacién de! valor razenable 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 cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambic medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion,

- Valores no admitidos atin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones antericres, teniendo en
cuenta factores como (as diferencias en sus derechos econémicos.

- 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 gue no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interes y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado dispenibles, valor razonabie en el momento actual de otros
instrumentos que sea sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones,
€n sU caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de Jo posible datos observables de
mercado (en particular, |a situacion de tipos de interés y de riesgo de crédite del emisor).

- 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 momente de fa deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adguisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcuia,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interne de la inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, come las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de credito de la entidad.

- Acciones 0 participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razenable es el valor liquidativo del dia de referencia. De ne existir, se utilizara el ditime valor liquidative
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo.
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Fara las inversiones en IIC de inversion libre, HC de tIC de inversion libre e HC extranjeras similares, segun
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liguidativos estimados.

- Insfrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados regulados, su valor razonable es ef
que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de insfrumentos derivados no negociados en mercados regulados o
sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financigros

Les pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de fa transaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amertizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante ei método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efective no es significativo, aquellas partidas cuye importe
s& espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.,

Los pasivos financieros clasificados a efectes de vaioracién como "Pasivos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonabie” (que salvo evidencia en
caontrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, ios 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 3.g.iii).

&n particular, en el case de la financiacidn por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidas por
venta en firme de activos adquiridos temporaimente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer fremte a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aporiados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros 10s riesgos y beneficios asociados a los activos gue se transfieren:

1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) 0 de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—-, el active financiero transferido se dara de baja del batance. La diferencia entre |a
contraprestacién recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cuaiguier pasivo asumido, y el valor en libros del active financiero, determinara asi
la ganancia ¢ pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se daran de baja los activos en 10s que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias,

2. 5i 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 obligacidén de
devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
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dara de baja def balance y se continuara valorandolo con los mismos criterios utilizados antes de ia
transferencia, Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual af de la contraprestacién recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del confrato y se pierda el derecho a recuperar ios
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IIC" o
“Valores aportados como garantia por la [IC", respectivamente, en cuentas de orden del batance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando ne se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros séio se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuande se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando se adquieren.

Contabilizacion de operaciones

i. Compraventa de valores al contade

Cuando existen operaciongs con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y cperaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del balance, segun 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 operacicnes de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromises por
operaciones fargas de derivados” o “Compromiscs por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por e} importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultado por
operaciones con derivados” o "Variacion det valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las
diferencias que resuitan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en ef epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta |2 fecha de su liquidacion.
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iii. Adquisicién femporal de activos

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

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

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y otros denvados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromiscs por operaciones largas de derivados” ¢ “Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes "Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la
fecha de 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 derivades” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacidn, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de ios cambios en el valor razonable de estos contrates. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de |a cartera interior o exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

En aguellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las cotrespondientes
diferencias se contabilizardn en la cuenta "Deterioro y resultade por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resuitados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
¢ posterior del activo subyacente adquiride o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan
por diferencias,

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valer razonable de estos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por ia 11C” de las cuentas de orden. En caso de venta
de los valores aporiados 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.
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e) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos Jiquidados por anticipado que
se devengaran en ¢l siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de 1a cartera de inversion” del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

L.as participaciones del Fondo se valoran, a efectes de su suscripeién y reembolso, en funcién del valor
fiquidativo del dia de su solicitud. Dicho valor liquidativo se calcuta de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circufar 6/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Los importes
correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan, respectivamente, al epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
-~ Participes” del balance.

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

g) Receonocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos porinfereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al memento de la adquisicién se
reconocen, en su caso, contablemente en funcian de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tino de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas 6 en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe *Cartera de inversiones financieras — Intereses de
la cartera de inversion” del active del balance. La contrapartida de esta cuenia se registra en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

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

ii. Comisiones y conceplos asimilados

Los ingresos generados a favor del Fondo como consecuencia de la aplicacién a los inversores, en su caso,
de comisiones de suscripcion y reembolso se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los ingresos gue recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a la IIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito asi como ofros gastos de gestién necesarios para el
desenvolvimiento del Fondo se registran, segin su naturaieza, en el epigrafe "Otros gastos de expiotacién”
de ta cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarics, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

iff. Varacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasives financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Detericro y resultado por enajenacicnes de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias del Fondo (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii v 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo,

Impuesto sobre beneficios

Elimpuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,
y esla constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gaste o ingreso por el impuesto
diferido.

El impueste corriente se corresponde con la cantidad que satisface el Fondo como consecuencia de las
iiquidaciones fiscaies def impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones v 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 reconocimiente vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
criginadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los crédites por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar ai reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sdlo se reconoceran mediante la
compensacion det gasto por impuesto cuando e! Fondo genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su casoc, 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 & momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

10



ONO387786

CLASE 82

i} Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de ia transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habi! anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen at convertir los saldos denominados en moneda extranjera a fa
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 3.g.iii).

Jj} Operaciones vinculadas

L.a sociedad gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67
de la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora
dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la
ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquelias operaciones y actividades desempefadas por fa sociedad gestora o en
su nombre en tas que haya surgide o pueda surgir un confliclo de interés. Adicionaimente la sociedad
gestora debera disponer de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo def Fondo y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente, los infarmes periédicos registrados en la
Comision Nacional dei Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones
vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacidn, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion coiectiva gestionadas por entidades pertenecientes
ai grupo de la sociedad gestora del Fondo, el importe de los depositos 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.

Cartera de inversiones financieras

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

Al 31 de diciembre de 2016 ei desglose por plazes de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:
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Vencimiento Euros
Comprendido entre 2 vy 3 afios 217.161,00
Comprendido entre 3 y 4 afios 394.896,67
Superior a 5 afios 1.277.087,77

1.889.145,44

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2016, el Fondo mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMPromiso;

Euros
Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compras al contado 416.672.44
416.672,44
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros y operaciones a plazo de venta 2.524.492.11
2,524,492 11
Total 2.941.164,55

Al 31 de diciembre de 2016, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso manienidas por el Fondo
tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenia registrado en el epigrafe
“Activo corriente — Cartera de inversiones financieras - Carlera exterior — Derivados” del active del balance
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2016 la totalidad del importe que el Fondo tenfa registrado en ef epigrafe
“Pasivo corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda no
euro.

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2016 se recogen 64 miles de euros depositados en
concepto de garantia en ios mercados de derivados, necesaria para poder realizar operaciones en los mismos.

En el epigrafe “Acreedores” del baiance se incluye at 31 de diciembre de 2016 por importe de 6.522 miles de
euros, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que se han cancelado en la fecha de
liquidacion.

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

Gestidn del riesgo:

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

+ Limites a la inversian en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de fas mencionadas en el articulo
48.1.c} y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un dnico fondo. Asimismo, fa inversion total en HC mencionadas en e! articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.

* Limite general a la inversidn en valores colizados:

L.a inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn 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 ta Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacionat 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 Espafia, Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en toda pubiicacion de
promocién del Fonde debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificarén los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir 0 se tiene invertido mas de!
35% del patrimenio. 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 Decrefo 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversidn en valores
de una misma emision no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un
Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromiscs de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe econdmico se consideran un Unicc
emisor,

« Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total af riesgo de mercade asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total af riesgo se entenderd cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre
los que se incluirdn las ventas al descubierio.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningUn caso podran superar & 10% del patrimonio del
Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivades OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% de! patrimonio si fa contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
credito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolseo del principal e intereses y depésitos que
el 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
depodsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a fa utilizacidon de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.8 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A eslos efectos, las entidades pertenscientes a un mismo grupc econdmico se consideran un unico
emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién del Fondo en valeres no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo 0 al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su
patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. tguaimente, no podra 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 cualguier 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 fa misma frecuencia con la que
la HC 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 1o previsio en el articulo 49.
+ Acciones y participacicnes, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en fa Ley 222014, de 12 de noviembre, asi come las entidades extranjeras
similares.
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s Coeficiente de liquidez:

El Fondo deberda mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado scbre
el promedio mensuat de saldos diarios del Fondo.

+ Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite coniunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con page apiazado, con las condiciones que establezca ta Comision Nacional del Mercade
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de actives
financieros en el periodo de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

Riesgo de crédito

E! riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligacicnes contractuales de page con el misme. 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 capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, ¢ inversidn en otras Instituciones de Inversidén Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por eflo, la sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de fos
coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipe de interés: la inversion en activos de renta fija conlieva un riesgo de tipo de interés, cuya
fiuctuacidn de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para actives a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidén en actives denominados en divisas distintas del eurc conileva un
riesgo por fas fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precic de acciones ¢ indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesges de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico gue pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndoias mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descrites en el Folleto
informativo, segln io establecido en la normativa aplicable.
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5. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016, la composicidn del saldo de este capitufe del balance es [a siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 10.161.441,41
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 495.050,60

10.656.462,01

Ortras cuentas de tesoreria:

Otras cuentas de tesoreria en euros 27.258,59
Otras cuentas de tesorerfa en divisa 1.170,20
28.429,19

10.684.921,20

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por el Fondo han devengado en
el ejercicio 2016 un tipo de interés anual del EONIA menos un punto porcentual, revisable y liquidable
trimestralmente, pudiéndose llegar a devengar, en el caso de que el tipo de interés resultante sea negativo, un
gasto financiero para la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo superaba el iimite de concentracion del 20% del patrimonic en inversion
en titulos emitidos ¢ avalados por un mismo emisor, posiciones frente al mismo en productos derivados vy
depositos en dicho emisor, al mantener de forma conjunta un 36,45% del patrimonio en ef grupo BNP Paribas,
S.A, Este exceso ha sido subsanadc con posterioridad al cierre del ejercicio, dentro del plazo previsto
legalmente para su regularizacion.

6.  Participes
Al 31 de diciembre de 20186, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones, representadas por
certificados nominativos, sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre
dicho patrimonio.

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

31.12.2016

Clase A Clase B

Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Fondo

al cierre del ejercicio 9.216.399,63 20.017.343,59

Valor liquidativo de la participacion 9,93 10,04
N® Participaciones 927.707 .48 1.993.771,02
N° Participes 25 )

Al 31 de diciembre de 2016, el nimerc de participes del Fondo era de 31. Conforme a ta normativa aplicable, el
numero minimo de participes de fos Fandos de Inversién debe ser de 100, disponiéndose de un plazo de un afic
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para alcanzar dicho nimero minimo contado a partir de la inscripcién del Fondo en el registro administrative
especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Al 31 de diciembre de 2018, el Fondo se encuentra
dentro dei plazo legal establecido para alcanzar el mencionadoe numero minimo de participes.

Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, a gestion y administracién deif Fondo estan encomendadas a su sociedad gestora.
Por este servicio, desde el 22 de julio de 2016, el Fondo ha devengado una comision del 0,75% y 0,60%,
calcuiada sobre el patrimonio diario del Fondo asignado a cada clase y que se satisface mensualmente, parz las
clases de participaciones A y 8, respectivamente. Adicionaimente, el Fondo paga una comision del 5,00% que
se liquida anualmente calculada en funcion de los resultados positivos del ejercicic, habiendo devengado por
este concepto 3 mites de euros al 31 de diciembre de 2016.

La entidad depositaria del Fondo (véase Nota 1) ha percibido una comision calculada sobre el patrimonio diario
medio del Fondo durante el ejercicio 2016 y se satisface mensualmente para ambas clases, de acuerdo con los
siguientes porcentajes:

Tasa

Tramos Anual
Inferior o igual a 23,000 miles de euros (,085%
Superior a 25.000 o igual a 75.000 miles de euros | 0,075%
Superior a 75.000 miles de euros 0,06%

E! porcentaje directa o indirectamente aplicado en concepto de comision de gestidn y deposito sobre la parte de
cartera invertida, en su caso, en instituciones de inversion cotectiva gestionadas por entidades pertenecientes at
Grupo Alantra, no supera los iimites maximos legales establecidos. Adicionalmente, el nivel maximo de
comisiones de gestion y deposito que soporta, sobre ia parte de cartera invertida, en su caso, en instituciones de
inversion colectiva gestionadas por entidades no perienecientes al Grupc Alantra, no supera los limites
establecidos a tal efecto en su Folleto.

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

£l Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversidn Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y
entidades reguladas por fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacién de los
depositarios de instituciones de inversién colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades
que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones.
l.as principales funciones son:

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

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicibén de los activos del Fondo se hace sin su consentimiento y
autorizacion.

17



OGNO387793

CLASE 82

3. Separacién entre la cuenta de valores propia def 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 gue el objeto de ia inversion sean oiras IIC, la custodia se realizara sobre aguellas
participaciones registradas a nombre de! depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

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

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

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientes utilizados por ia sociedad gestora para el calculo del
valor liquidative de las participaciones del Fondo.

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

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

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

13. Las suscripciones y reembolsos de confermidad con el articulo 133 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio.

Incluido en el saldo dei epigrafe "Otros gastos de explotacion — Ofros” de la cuerta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2016 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuaies del Fondo, per un
importe de 3 miles de euros.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera, «Deber de
informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2018, el Fonde no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores en
operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2016, el Fondo no ha realizado pagos significativos a
proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de su Sociedad Gestora, tanto los
importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciates al 31 de diciembre de 2016 como los
pagos realizados a dichos proveedores durante el gjercicio 2016 cumplen o han cumplido con los limites legales
de aplazamiento.
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Situacion fiscal

El Fondo tiene abierios a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas desde su constitucion (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2016 en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucién del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 1 miles de euros,

Ne existen diferencias significativas entre el resultadc contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2G14, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades).

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

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio scbre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibies negativas hasta el importe de un millén
de euros. No obstante lo anterior, la disposicién transitoria trigésima sexta establece que, con efectos para los
ejercicios impositivos que se inicien en el afio 2016, el porcentaje de aplicacion sera el 60%.

Los Administradores de la sociedad gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancia.

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio nc se ha producido ningdn hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2016

MURANO PATRIMONIO, FONDO DE INVERSION

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ESO213679196 | OBLIGACIONES|BANKINTER, $.A.16,3752019-09-11 114.772,00
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de deuda 114.772,60
EUR |ES0171996087 | ACCIONES|GRIFOLS, S.A. 116.508,48
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 116.508,48
EUR |ES0165142037 | PARTICIPACIONESMUTUACTIVOS 2.915.933,92
EUR |ES0106933007 | PARTICIPACIONES [AHORRO CORP GESTION 2.915.803,42
EUR |ES0114429006 | PARTICIPACIONES [BELGRAVIA BALBOA F1)0,000 392.099,68
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 6.223.837,02
EUR | XS1148359356 | BONOS [TELEFONICA EMISIONESH,200[2019-12-04 102.389,00
UsSD | US38141GRD87 | OBLIGACIONES [GOLDMAN SACHS!1,8122023-01-22 290.989,12
EUR | XS1207034666 | BONOS JREPSOL INTL FINANCE|3,875[2049-12-29 99,426,00
EUR |XS0971213201 | OBLIGACIONES {ISPIM 6 5/8 09/13/23]6,62 356.091,00
EUR | XS1169791529 | BONOS BANCO POPULAR ESPANOL|2,000[2020-02-03 100.271,00
EUR | XS0989061345 | BONOS [CAIXABANK, S.A.15,000[2023-11-14 105.518,00
MXN | XS1190713054 1 BONOS [EIB 4 02/25/2014,0002020-02-23 294.625,67
USD |US037833BY53 | BONOS IAPPLE INCJ1,62512026-02-23 286.186,69
USD | XS1085735899 | BONOSIPORTUG 5 1/8 10/15/2]2,56212024- 138.876,96
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 1.774.373,44
CHF |CHO0012032048 | ACCIONESIROCHE HOLDING AG-GENUSSCHEIN 116.704,44
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 116.704,44
EUR | LU0289472085 | PARTICIPACIONESJP MORGAN INVESTMENT MANAGEMEN 198.326,73
EUR |IEOOBVRYSW94 | pPARTICIPACIONESICYGNUS UTILITIES INFRASTRUCTUR 72.562,03
EUR |IEOOBLPSS791 | PARTICIPACIONES|OLD MUTUAL 404.423,92
USD | US78462F1030 | PARTICIPACIONES|SPDR ETFS 857.600,03
EUR |DE0006289309 | PARTICIPACIONES[ISHARES 576.858,26
EUR | LU0256049627 | pARTICIPACIONESJULIUS BAER 309.332,71
EUR | DE0002635307 | PARTICIPACIONESIMUTUAL FUND CLASS 162.512,74
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | LUO414666189 | PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEMBOURG SA 382.208,42
EUR |LU0438336421 | PARTICIPACIONESBLACKROCK LUXEMBOURG SA 245.746,55
EUR | LUO0482270666 | PARTICIPACIONESIAXA WORLD FUNDS - GLOBAL INFLA 650.994,26
EUR | LU0638558717 | PARTICIPACIONES|CF RUFFER EQUITY &GEN-0-ACC 198.849,34
EUR |LUOZ18912235 | PARTICIPACIONES|VONTOBEL FUND MK EQ-H 591.666,97
UsD | US73935A1043 | pARTICIPACIONES|POWERSHARES 452.873,52
EUR |DEO005933956 | PARTICIPACIONESBLACKROCK AM 1.170,105,76
USD | US81369Y6059 | PARTICIPACIONES|SSGA FUNDS MANAGEMENT INC 285.241,31
EUR LUC641746143 | PARTICIPACIONES!DNCA INVEST - MIURI - | 312.039,53
EUR | FRO000989626 | PARTICIPACIONESIGROUPAMA ASSET MANAGEMENT 2.915.800,34
EUR | LUOS7II01715 | pARTICIPACIONES|G FUND - ALPHA FIXED INCOME IC 341.202,77
EUR | LUD536156861 | PARTICIPACIONES|OYSTER FUNDS - MULTI-ASSET ABS 1.916.301,75
EUR |LUIO0453038333 | PARTICIPACIONESIOYSTER FUNDS - EUROPEAN SELECT 879.206,46
EUR | ES0106933031 | PARTICIPACIONES|IMANTIA FONDEPOSITO Fl 350.229,77
EUR | 1EOOB6TYL67! |PARTICIPACIONESKAMES CAPITAL ABSOLUTE RETURN 245.314,05
EUR | LUGO9593888! | PARTICIPACIONES|IPMORGAN INVESTMENT FUNDS GL 117.312,83
EUR |GBOOB3D8PZI3 | pARTICIPACIONES;THREADNEEDLE FOCUS INV CR OP 246.607,99
EUR | LUOI67813129 | PARTICIPACIONESIOYSTER FUNDS - EUROPEAN CORPOR 652.358,00
EUR | LU0442406889 | PARTICIPACIONES|AMUNDI FUNDS ABS VOLAT W E-AHE 173.813,64
EUR |LUO616945282 | PARTICIPACIONESICANDRIAM BONDS EM DB L-C 649.138,01
EUR |LUI330191898 | PARTICIPACIONESMAGALLANES IBERN EQ-R 585.709,56
EUR |FRO0I0016477 | pARTICIPACIONES|CANDRIAM INDEX ARBITRAGE ARB-C 296.266,89
EUR |FR0O010471136 | PARTICIPACIONES[EDMOND ROTHSCHILD START-I 393.541,53

TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion coleetiva

16.634.145,67
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Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2016

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

El afic 2016 se ha caracterizado por ser un afio muy complicado con imporantes eventos geopoliticos. Con
correcciones en el primer semestre de algunos indices hasta del 15% para luego rebotar y volver a caer a
consecuencia del referéndum por el que los britanicos decidieron salir de la Unién Europea, sin embargo, la
bolsa americana sorprendid por su fortaleza. Por otro lado, el segundo semestre se ha caracterizado por ser un
periode de apreciaciones de las bolsas en general, y continuando la tendencia de movimientos bruscos en
Europa frente a un Estados Unidos mas estable. En estos seis meses se ha ido reduciendo la volatilidad.

Durante el afio se ha pasado del temor a una importante desaceleracion de ia macro a una mejor situacion at
existir un crecimiento leve, tanto en EEUU como en Europa, perc aun asi crecimiento.

La rentabilidad en las bolsas este afio, incluyendo dividendos, ha sido diversa dependiendo de la zona
geograftca siendo los ganadores EE.UU. y Emergenies. En Europa, el Euro Stoxx 50 en este periodo obtuve una
rentabilidad de 3.07%. La periferia europea ha cerrado el periodo con un Ibex con Dividendos subiendo un 2.6%
y un FTSE MIB italiano cayendo -7.46% marcado por la incertidumbre politica que ha habido en ambos pafses
con las elecciones espafiolas y el referéndum italiano. £E1 MSCI Europe ha cerrado el afio con una rentabilidad de
2.03%. Por ofro lado, tstados Unidos ha obtenido también rentabilidad positiva de 10.18%. En cuanto a
emergentes, el MSCI Emerging Markets obtuvo una rentabilidad de 11.56%; Japdn tras un comienze de afio con
fuerte caidas, la segunda parte del affio ha tenido un excelente comportamiento cerrando el afio planoc con -
0.02% {TOPIX con dividendos).

En cuanto a renta fija, ha habido mucho movimiento. E1 bund comenzd en niveles de TIR de 0.63 cerrando en
niveles de 0.20 puntos basicos, llegando a focar el -0.19 a mitad de afio. En Estados Unidos el bono americanc
a 10 afios, comenzd en niveles de 2.29 cerrando en 2.45; fiegando a tocar niveles de 1.35. En bono espaficl a
10 arfios comenzd en niveles 1.77 y concluyo en niveies de 1.38. El bono espafol ha sufrido algo mas de
volatitidad aicanzando el 0.88 en septiembre.

Ei euro dolar abrio el afio en niveles de 1.09 y cerrd el afio en niveles de 1.05. Sufrid una ligera depreciacion
tocando niveies del 1.15 en Mayo.

Este afic ha estado marcado por varios eventos importantes: la reaccién de los mercados tras el Brexit, y ia
reafimacion de la intencidén del *Hard Brexit’, elecciones americanas con el triunfo inesperado de Trump,
referéndum constitucional en ltalia, Elecciones en Espafia, subida de tipos de la Fed en Diciembre, expansion de
QE del BCE, entre otros. Por fodo esto nuestro posicionamiento al inicio del periodo era cauto, y fuimos
reduciendo fa infraponderacién al riesgo de nuestros perfiles cuando se ha ido resolviendo fa incertidumbre. El
mercado reaccioné de forma parecida y tras unos primeros meses de mucha volatilidad, finaimente acab¢é el afio
con subidas generalizadas en los actives de riesgo.
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En cuanio a situacion macro, los tltimos datos publicados muestran que la economia europea y americana esta
viviendo algo de aceleracién en la expansién. Creemos que esto puede seguir asi durante unos meses (con
volatiiidad de por medio), hasta que la apreciacion del ddlar, la inflacién salarial y de las materias primas y la
subida de tipos de interés hagan meya en |la macro economia.

Por tanto, creemos que la macro va a continuar mejorando pero no esperamos crecimientos altos ni repunte de
la inflacion.

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

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

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefar distinto de lo comentado en ia Memoria,

Investigacion y desarrollo

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

Adquisicién de acciones propias
No aplicable.
Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinte de lo comentado en ta Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Alantra Wealth Management
Gestion, Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (anteriormente denominada
Nmas1 Syz Gestion, Sociedad Gestora de Inversiones de Institucidn Colectiva, 8.A.), D. Francisco Albella
Armigo, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
del Fondo han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 26 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31
de diciembre de 2016, firmando todos y cada unc de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora del
Fondo, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo gue doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2017

El Secretario no Consejero

D. Francisco Albella Amigo

El Preside,lte el Cpnskjo de Administracion

D. Alfonko &l Ifiguez de Heredia

Consejeros

O\j‘&«fﬁo - LAC/

tanza Figueroa D. ifigo'Marco-Gardoqui Alcala-Gali

o]




ANEXO

El presente documento comprensivo de ia memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, comespondientes al ejercicio 2016 de Murano
Patrimonio, Fondo de Inversion, se compone de 26 hojas de papel timbrado, impresas por una cara,
referenciadas con la numeracion ONO387773 a ON0O387798, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracion de Alantra Wealth Management Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (anteriormente denominada Nmas1 Syz Gestidn,
Sociedad Gestora de Inversiones de Institucion Colectiva, S .A) en la diligencia adjunta firmada por mi en
sefal de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2017

D. Francisco Albella Amigo

Secretario no Consejero



