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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Horida, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A. (en adelante, {a Socledad):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de {a Sociedad, que comprenden el halance a 31 de diciembre de 2016,
la cuenta de pérdidas y ganancias, ef estado de cambios en el patrimonio neto v la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen
fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con ei marco
normativo de informacién financiera aplicable a la Socledad en Espafa, que se identifica en la Nota 2 de la memoria
adjunta, y del control interno gue consideren necesaric para permitir ta preparacidn de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere ta aplicacidén de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre ios importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio det auditor,
incluida la valoracion de los riesgos de incorreccidn 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 formulacion por
parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuates, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabitidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de fas cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 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 informacion
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 gue los administradores consideran
oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuates del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de on con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de
informacion distinta de | tenida a partir de ios registros contables de la Sociedad.
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HORIDA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Euros)
ACTIVO 31-12-2016 31-12-2015 (1} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2016 31-12-2015 (1)
ACTIVO NO CORRIENTE - B PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 14.443.900,35 14.424.832,13
ACCIONISTAS
inmovilizado intangible - - Fondos reembolsables  atribuidos & 14.443.900,35 14.424.532,13
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capita! 11.876.304,00 11.876.304,00
Bienes inmuebles de use propio - - Parlicipes - -
Mobiliaro y enseres - - Prima de emisién 4638.461,85 4.548.363,30
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.6356.816,70 4.460.220,54
ACTIVO CORRIENTE 14.483.873,56 14.477.743,08 {Acciones propias) {3.476.746,83} (3.638.578,51)
Deudores 127.539,06 3726365 Resultagos de gjercicios anteripres - -
Cartera de inversiones financieras 11.393.089,62 14.078.709,01 Oiras aportacionses de socios - -
Cartera interior 1.239.530,56 6.772.820,40 Resuliado del gjercicio {230.935,37) 178.162,80

Valores representativos de deuda 44.755,38 108.735,19 {Dividendo a cuenta} - -

Instrumentos de patrimonio 6.182.237,83 585812665 | Ajustes por cambios de wvalor en - -

inmovitizado material de use propio

Instituciones de Inversién Colectiva 1.012.537,35 B05.958,65 | Otro patrimonio atribuido - -

Depésitos en EECC - -

Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -

Otros - - Provisiones a largo plazo - -
Cartera exterior 4.150.395,10 4.323.294,31 Beudas a largo plazo - .

Valores representativos de deuda - - Pasivos por impueste diferido - -

Instrumentos de patrimonic 3.001.07571 3.543.851,87

Instituciones de lnversion Colectiva 1.145.319,39 T19.442.44 | PASIVO CORRIENTE 39.973,21 53.210,95

Depdsites en EECC - - Provisionas a corto plazo - -

Derivados - - Deudas a corto plazo . -

Otros - - Acreedores 39.973,21 53.210,85
Intereses de la cartera de inversion 3.183,96 (16.405,70) Pasivos financieros . “
Inversiones maorosas, dudosas o en litigio - - Cerivados - -

Periodificaciones - - Periodificaciones - -
Tesoreria 2,963.244 B8 3.360.770,42
TOTAL ACTIVO 14,483.873,56 14.477.743,08 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 14.483.873,56 14.477.743,08

CUENTAS DE ORDEN

CUENTAS DE COMPROMISO

Compromisos por operaciones largas de
derivados
Compromisos por operaciones corias de
derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN

12.164.186,00

12,164.196,00

Valores cedidos en préstamo por la HC

Valores aportados como garantia por la liC

Vatores recibidos en garantia por la liC

Capital nominal no suscrito ni en circulacién
[SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Qtros

12.164.196,00

12.164.196,60

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

12.164.196.00

12.164.196,00

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
del balance al 31 de diciembre de 2016.
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HORIDA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

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

{Euros)

2016 2045 (1

Comigiones de descuento por suscripciones yio reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a laliC 67,54 -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién (159,756,31) {188.370,30)
Comision de gestion (111.645,12) (140.792,27)
Comision depositario (13.134,60) (15.306,67)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otres (34.976,59) {33.271,36)

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
RESULTADO DE EXPLOTACION

{158.688.77)

(189.376,30)

Ingresos financieros 279.412,45 243.187,52
Gastos financieros - -
Varlacién del valer razonable en instrumentos financieros {565.617,06) (517.686,84)

Por operaciones de fa cartera interior {519.307,97) {601.175,98)

Por operaciones de ia cariera exterior (46.308,09) 83.489,14

Por aperaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio 17.906,09 48.716,29
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 197.051,92 595.146,05

Deferioros C B

Resultados por operacicnes de la cartera interior 155.480,30 291.011,86

Resultades por operacicnes de la cartera exterior 36.666,67 302.736,87

Resultades por operacicnes con derivados 1.804,95 1.397,32

Qtros - -

RESULTADO FINANCIERO (71.246,60) 369.363,02
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {230.935,37) 179.992.72

Impuesto sobre baneficios - (1.799.92)
RESULTADO DEL EJERCICIO {230.935,37) 178,182,80

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectes comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016.
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CLASE 8°

HORIDA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

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

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

Euros
2016 2015 %)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {230.935,37) | 178.192,80
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconacidos (230.935,37) | 178.192,80

{*) Se presenta, linica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 87

Horida, Sociedad de Inversidon de Capital Variable, S.A.
Memoria

correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

Resefia de la Sociedad

Horida, Socledad de Inversion de Capital Variable, S.A. {en adetanie, la Sociedad) se constituyd &l 20 de marzo
de 2001 bajo la denominacidn de Vaconte Inversiones, Sociedad de Inversion Mobiliafa de Capital Vasiable,
S.A. Con fecha 5 de febrero de 2004, la Sociedad cambid su denominacién por la de Vaconte inversiones,
Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. y, finalmente, con fecha 4 de julio de 2007 la Sociedad cambid
su denominacion por la actual. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por la
Ley 2212014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Reai Decrefo 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 regiamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de fa Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 1.828, en la categoria de armonizadas conforme a la definicidon establecida en el articulo
13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de fa Sociedad estan admitidas a negociacidn en el Mercado
Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articuto
43.4 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, y supervisado por fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2016, segdn sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningin grupo de
sociedades.

£l domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Paseo de la Castellana ndmero 1, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Seglin se indica en la Nota 8, la gestidn y administracion de la Sociedad estan encomendadas a Amundi Iberia,
Socledad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U., sociedad participada al 31 de diciembre de
2016 al 100% por Amundt Asset Management, S.A. La entidad Amundi Asset Management, S.A., sociedad de
nacionalidad francesa, previamente titular del 55% del capital social de la sociedad gestora, adquirio el 45% del
capital social restante, ostentando la titutaridad del 100% de las acciones en que se divide el capital social y, por
consiguiente, la misma ha devenido en sociedad unipersonal. Adicionalmente, Amundi Asset Management, S.A.
se encuentra parlicipada a su vez al 100% por Amundi, S.A. (perteneciente al Grupo Crédit Agricole).

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de CA Indosuez Wealth (Europe), Sucursal en Espafa
{anteriormente denominado Credit Agricole Luxembourg, Sucursal en Espafia) -Grupo Crédit Agricole-, entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).
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Bases de presentacién de las cuentas anuales

a)

b)

c)

d}

Imagen fiel

Las cuentas anuales han side obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el estableclde en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, sobre normas confables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversidn colectiva, que constituye ef desarrollo y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Confabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad 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 de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016,
gue han sido formuladas por fos Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacion de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion
descritos en [a Nota 3. No existe ningiin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
gue, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejade de aplicar en su preparacién.

Los resultados y la determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios v politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién 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 ejercicio 2016, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a medificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizarfa, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversién, 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 fa accion fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2015 se presenta Gnica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016.

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 comprension, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de fa memoria.
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CLASE 8

e} Cambios de criterios contables

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

f} Correccion de errores

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

g) Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién

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 informacién de cuestiones medioambientales.

3. _Normas de registro y valoracién

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

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 epfgrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiero al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en
su caso, las restantes cuentas corrientes o saldes que e Sociedad mantenga en una institucién
financiera para poder desarroliar su actividad y, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera 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 valoracion
como “Actives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”™

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

+ Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emifidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor.
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« [nstituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones
de inversién Colectiva.

» Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcion de fos saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

e Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
contralos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
impiicitos incorporados, en su caso, en fos productos estructurados mantenidos por fa Sociedad.,

s Otros: recoge, en su case, 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.

s Intereses en la cardera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de ia cartera de inversiones financieras.

+ Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contabie, el valor en libros de las inversiones y perlodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico 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 mercadoes
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de fos deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las "Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso,
como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe *Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, ef valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
confratos de permuta financlera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como "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
efectos 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.
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- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en ofros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b} Reconocimiento y valoracién de Jos activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario seré el precio de la transaccién), integrando los costes de fransaccién directamente atribuibles a
la operacitn. Posteriormente, los 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 fipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no as 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 iniciaimente por su "valor razonable" (que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de fransaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde [a dltima 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 transaccidén en que se pudiera incurdr en su
enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias {véase apartado 3.g.iii).

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 mercade que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o ef cambio medio
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 ios 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 econémicos.

- Valores representatives de deuda cotizados: su valor razonable es el precic de cotizacidn en un mercado
activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En e caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se refiejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracién (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercade disponibles, valor razonable en el momento actua! de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de fiujos y valoracion
de opcicnes, en su caso) que sean de general aceptacidn y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, fa situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor),



ONO482310

CLASE 8’

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

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

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de |a inversién a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se ufilizara el filtimo valor liquidativo
disponible. £n el caso de que se encuentren admitidas a negociacidén en un mercado o sistema multilateral
de negoctacion, se valoraran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en HC de inversion libre, HC de NC de inversion libre e HC exiranjeras similares, segan
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 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 ei caso de que el mercado no sea
suficientemente Hquido 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
valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasives financieros clasificados a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizindose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos
financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, st el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos 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 transaccidn) incluyendo los costes de transaccién directaments atribuibles a ia
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iil).

En particular, en el caso de 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 atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aporiados en garantia.
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¢) 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 los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Silos 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 dar de baja de! balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al active financiero transferido — caso
de las ventas de activos financieros con pacte de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interes, de los coniratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos u ofros casos andlogos -, el activo financiere transferido no se
dard de baja del balance y continuard valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasive financiero asociado, por un
importe igual al de la confraprestacion 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 contrato y se pierda el derecho a recuperar los
activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. E! 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 fa HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini 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 actives financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide
los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos v
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sdlo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d) Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e Instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operacionas 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, segin su naturaleza y
el resultado de las operaciones de venta se regisira en el epigrafe “Deterioro y resultade por enajenaciones
de instrumentos financleros - Resultados por operaciones de 1a cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

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

il. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a piazo se regisiran en et momento de la contratacion 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, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o "Variacién 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 lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de 1z
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni scbhre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la
cartera interior 0 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 pfaze de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes ‘Deudores” 0 “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segin su
saldo det batance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién 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 carera 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 [a cartera interior (o exterior)”.

iv. Coniratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados”
de las cuentas de orden, segdn 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 [os epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del active {o pasivo) del batance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del active 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 — Resuitados por
operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se registran las
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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 liguidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacién diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resullado 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 ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas fas operaciones que se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la IIC* de las cuertas de orden. En caso de
venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonahle de su
obligacion de devoiverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance,

Periodificaciones {activo y pasivo)

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

Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital. Se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reemboisables atribuidos a
participes o accionistas ~ Capital” def balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversidn de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Socledad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas - Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciches propias da lugar, en su caso, a fa reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas ~ Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas ~ Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes ¢ accionistas
- Prima de emision” def balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin gue en ninglin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Et efecto impositivo de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.
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g} Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del
tipo de interés efectivo, a excepcitn de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
iitigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
ia cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - intereses de
ta 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, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asirmilados

Los ingresos gue recibe la Sociedad como consecuencia de la refrocesién de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
ala HC" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depésito, asi como ofros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segln su naluraleza, en el epigrafe “Otfros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros — Resultados por operacicnes con derivades” de la cuenta de pérdidas vy
ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producide en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,
segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y
3.4}, No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, 'a Sociedad registra las variaciones de
valor razonabie procedentes de activos enajenados producidas desde la fecha de adquisicion, aunque ésta
sea anterior al inicio de cada ejercicio, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién 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 financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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h} Impuesto sobre beneficios

B

P

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

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién 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 lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los creditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningn caso y solo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. 1as pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de ia Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y fransaccicnes
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 ia 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 Jos saldos denominados en moneda extranjera a Ia
moneda funcional se registran, en e caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe nefo, 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 lievaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracidn (véase Nota 3.g.iif).

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza 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 sfio, la sociedad gestora dispone de una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucién de las distintas
funciones dentro de ia sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de
aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un
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procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o0 mejores que los de mercado. Segin fo
establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora
de la Sociedad, el importe de los depoésitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con e
depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por ef Grupo de la sociedad gestora.

4. _Distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resuliado correspondiente al ejercicio 2016 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta Generat de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente:

Euros

Base de distribucidn-
Beneficio/(Pérdida) neto del gjercicio|{230.935,37)

Distribucion-
Resultados de gjercicios anteriores  {(230.935.37)
(23093537}

5. Cartera de inversiones financieras

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

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

siguiente:
Vencimiento Euros
Superior a 5 afios 44.755,38
44.755,38

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge a! 31 de diciembre de 2016 por importe de 38 miles de
euros, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado que se han cancelado en la fecha de
liguidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de {a Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en CA Indosuez Wealth (Europe), Sucursal en Espafia o en tramite de deposito en dicha entidad (véanse Notas
1y 8). Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse
en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los
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mercados secundarios oficiaies de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legalmente
habilitadas para el gjercicio de esta funcién.

Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de ia Sociedad al riesgo de mercado {que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
coma a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que fimitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la
Sociedad:;

» limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podré superar ef 20% del patrimonio, saivo en las HC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en [IC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podréa superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

« Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversi6n en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Socledad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Uni6n Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espana sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacidon de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Sociedad 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 gue a inversién en valores de una misma emisién no supere el
30% del active de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de ta Union
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emisiéon y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principat v al page de los
intereses en el caso de situacién concursal del emisor, El fotal de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de Ia
Sociedad.

A estos efecios, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

« Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean confratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningdn caso podran superar ef 10% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de confraparie 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 Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por actives que cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar et 35% de! patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frante a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera fomarse en cuenta para el cumplimiento de los limiles de diversificacién
sefialados en los artfculos 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 bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, Indices
financieros y volatilidad.

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

Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida fa inversion de la Sociedad en valores no colizados emitidos por enfidades
pertenecientes a su grupo o 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. lgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un mismo grupo.

Se autoriza {a inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en;

+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistemna de
negociacién gue no cumplan los reguisitos establecidos en ef articulo 48.1.a) o que dispongan
de otros mecanismos gue garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la #HC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
0 de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

+  Valores no colizados de acuerdo a io previsto en el articulo 49.

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
regufadas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.
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+ Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre ef promedio mensual de saldos diados de la Sociedad.

» Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunte del 10% de su patrimonic para resolver
dificultades transitortas 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 establezca la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacidn que establezca el mercado donde se
hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracién de riesgos antes descrifos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversidn Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de ta Sociedad gestiona el riesge de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

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

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

- Riesgo de tipo de cambio: 1a inversion en activos denominados en divisas distintas dst euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: Ia inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién 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,
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La politica de control de riesgo de mercado que lleva acabo la Sociedad consiste, principalmente, en la
definicidn monitorizacion periédica de limites internos en funcién de fa vocacién inversora de la IIC
determinando, entre otros aspectos, las bandas de exposicidn maxima y minima de las carteras a la renta
variable y/o a la renta fija, la exposicién a divisas o los rangos de exposicién a riesgos de tipos de interés
{duracion).

. ___Tesoreria

Al 31 de diclembre de 2016, la composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
Cuentas en el depositario:
CA Indosuez Wealth (Europe), Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 490.331,25
CA Indosuez Wealth (Europe), Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 841.172,12
1.331.503,37
Otras cuentas de tesoreria:
CaixaBank, 5.A, (cuentas en euros) 1.406.602,14
Bankoa, 8. A. — Grupo Crédit Agricole — (cuentas en euros) 225.139,37
1.631.741,51
2.963.244,88

Los saldos positivos de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad en la entidad depositaria no han sido
remunerados.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene con CaixaBank, $.A., una cuenta corriente en euros que ha devengado
hasta el 30 de octubre de 2016 un tipo de interés anual medio del 0,10%. Desde el 1 de octubre de 2016, la
mencionada cuenta corriente ha dejado de estar remunerada.

Asimismo, fa Sociedad mantiene con Bankoa, S.A., una cuenta corriente en euros que ha devengado hasta el 15
de agosto de 2016 un tipo de interés anual medio dei ,40%, siendo del 0,20% a partir de dicha fecha.

Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos 2 participes o acclonistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detaila, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la composicién del saldo de “Capital”, el valor
liquidativo de la accidn y el salde de “Patrimonioc atribuido a accionistas de la Sociedad”:
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Euros
31-12-2016 31-12-2015

Numfﬁm total de acciones emitidas totalmente 11.876.304 11.876.304
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 1,00 1,00
Capital estatutario maximo 24.040.500,00 24.040.500,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (12.164.196,00)] (12.164.196,00)
Capital 11.876.304,060 11.876.304,00

Capital inicial 2.404.050,00 2.404.050,00

Capital estatutario emitido 9.472.254,00 9.472.254,00
Nominal acciones propias en cartera (2.714.182,00)| (2.875.696,00)
Capital en circnlacién 9.162.152,00 2.000.608,00
Nimero de acciones en circulacidn 9.162.152 9.000.608
Valor liquidativo de la accion 1,58 1,60
Pat::;momo a‘tribuxda a-acc%()fustas dela 14.443.900,35 14.424.532,13
Sociedad al cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estdn sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cariera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el ndmero de accionistas de la Sociedad era de 183 y 186, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el casc de puesta en circulacion de acciones de la Scciedad, las diferencias positivas o negativas entre la
confraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por fa
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe "Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccidn especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.
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Reservas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Furos
31-12-2016 31-12-2015
Reserva legal 609.973,85 592.154,57
Reserva voluntaria 1.026.842 .85 868.065,97
Reservas 1.636.816,70 1.460.220,54

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberdn destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

La reserva legal podréa utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda de! 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Segtn se indica en la Nota 1, ia gestién y administracién de la Sociedad estdn encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de ia Sociedad que se satisface trimestralmente. Adicionalmente, y también conforme a lo establecido
confractualmente en cada momenio, la Sociedad devenga como gasto que se liquida anualmente, una comision
calculada en funcion de los rendimientos positivos del ejercicio. Al 31 de diciembre de 2016, como consecuencia
de no haber obtenido los rendimientos suficientes, la sociedad no ha devengado importe alguno por este
concepto.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2016 y 2015, ha percibido por este
servicio, y conforme a io establecido contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el
patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralments.

L.os importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2016 y 2015, se incluyen en ei saldo
del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1}, desarrolia en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores scbre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva vy
entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion 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.
Las principales funciones son:
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1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados,

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacion.

3. Separacién enfre la cuenta de valores propia del depositaric y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en {a misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversién sean ofras lIC, 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 condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el céiculo del
valor liquidativo de fas acciones de ia Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente,

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financleros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservandc en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacién de dicha funcion.

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion recibidas.

Incluido en ef epigrafe “Otros gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen,
en su caso, el importe de las retenciones fiscales, que han sido consideradas no recuperables, sobre
rendimientos con origen en titulos extranjeros.

Los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad de los ejercicios 2016 v
2015 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saldo del epigrafe *Otros
gastos de explotacion —~ Otfros” de las cuentas de pérdidas y ganancias.
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Informacion sobre el pericde medio de pago a proveedores, Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacion» de ia Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenfa ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2016 y 2015
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes & las operaciones efectuadas en los ejercicios 2012 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 89 y 36 miles de euros, respectivamente.

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo del epigrafe "Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar’ no
recoge las pérdidas fiscales correspondiente al ejercicio 2016.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el future pudieran Hevar a
cabo las avtoridades fiscales para los afios sujelos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la posibifidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda trbutaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de Ia Sociedad.
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10. Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracién.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracion compromiso alguno en materia de pensicnes y seguros de vida.

informacion en refacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2016 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros del
Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener {ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11, Acontecimientos posteriores al clerre

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

HORIDA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

ON04 82326

Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR |ES0231429046 | OBLIGACIONES] EROSKI SOCIEDAD]3,02[2028-02-01 44.755.38
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deuda 44.755,38
EUR |ESOII3860A34 | ACCIONES| BANCO DE SABADELL, S.A. 34.179,71
EUR |ESOII5056139 | ACCIONES| BOLSAS Y MERCADOS ESPA?OLES, SDAD HOLDIN | 167.970,00
EUR |ESOGIIZ900010 | ACCIONES| FERROVIAL, §.A. 269.727,65
EUR |ES0125220311 | ACCIONES! ACCIONA, S.A. 209.790,00
EUR |ESOI30625512 | ACCIONES| ENCE ENERGIA Y CELULOSA, S.A. 125.500,00
EUR |ESOI30960018 | ACCIONES| ENAGAS, S.A. 241.250,00
EUR |ES0132105018 | ACCIONES| ACERINCX, S.A. 237.200,89
EUR |ES0143416115 | ACCIONES| GAMESA CORPORACION TECNOLOGICA, S.A. 308.320,00
EUR |ESO143421073 | ACCIONES| SERVICE POINT SOLUTIONS, S.A. 9.198.80
EUR |ESOI71996087 | ACCIONES| GRIFOLS, S.A.-CLASE A 188.800,00
EUR |ESG177542018 | ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROU | 359.030,00
EUR |ESO178165017 | ACCIONES| TECNICAS REUNIDAS, S.A. 77.930,00
EUR |ES0184262212 | ACCIONES| VISCOFAN, §.A. 163.975,00
EUR |LU1048328220 | ACCIONES| EDREAMS ODIGEQ, S.A. 61.005,02
EUR |ESO105200002 | ACCIONES| ABENGOA CLASE B, S.A. 18.800,00
EUR |ES0111845014 | ACCIONES| ABERTIS INFRAESTRUCTURAS, S.A. 366.436,79
EUR |ESOIT3211835 | ACCIONES| BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. 224.490,00
EUR |ES0113307021 | ACCIONES|BANKIA, S.A. 208.765,00
EUR |[ESOI13790226 | ACCIONES|BANCO POPULAR ESPA?0OL, S.A. 201.321,99
EUR |ESOII3900137 | ACCIONES| BANCO SANTANDER SA 650.422 44
EUR |ESO116870314 | ACCIONES| GAS NATURAL SDG, S.A. 223.875,00
EUR | ES0139140174 | ACCIONES| INMORILIARIA COLONIAL, S.A. 263.366,08
EUR |ES0140609019 | ACCIONES| CAIXABANK, S.A. 58.071,16
EUR | ES0142090317 |} ACCIONES| OBRASCON HUARTE LAIN, S.A. 98.850,00
EUR | ESC144580Y14 | ACCIONES|IBERDROLA, S.A. 193.765,19
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Divisa ISIN Descripeién Euros

EUR |ES0161560018 | ACCIONES| NH HOTEL GROUP, S.A. 192,250,00
EUR |ES0171743%01 | ACCIONES| PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A. 12.248.25
EUR | ES0673516995 | DERECHOS| REPSOL-YPF, S.A. (DEC.16) DIVIDENDO FLEX 4.576,00
EUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL, S.A. 174.460,00
EUR | ESOL78430E18 | ACCIONES| TELEFONICA, S.A. 563.536,26
EUR |ESOI82870214 | ACCIONES|SACYR, S.A 273.126,60
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 6.182.237.83
EUR |ES0142234006 | ACCIONES| GLOBAL STOCK PICKING, SICAV, S.A. 154.687,35
EUR |FRG010345371 | PARTICIPACIONES! LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 399.000,00
EUR |FROG10251744 | PARTICIPACIONES! LYXOR UCITS ETF IBEX 35 458.850,00
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversidn colectiva 1.012.537,35
EUR |DEO005557508 | ACCIONES| DEUTSCHE TELEKOM, A.G. 147.195,00
EUR |FI0O009000681 | ACCIONES| NOKIA OYJ-A SHS 355.570,00
EUR | DEOOOENAGY999 | ACCIONES| E.ON AG 201.000,00
EUR |DE0007037129 | ACCIONES|RWE AG 24.811,50
UsD | US0378331005 | ACCIONES| APPLE INC 165.189,68
EUR | DE000O5140008 | ACCIONES| DEUTSCHE BANK AG 396.750,00
EUR | NLO000235190 | ACCIONES| AIRBUS GROUP, S.E. 377.040,00
EUR |LU0323134006 | ACCIONES| ARCELORMITTAL 105.240,00
EUR | DE0007236101 | ACCIONES| SIEMENS 116.800,00
EUR | NLOO11821202 | ACCIONES|ING GROEP NV-CVA 401.100,00
USD | US3696041033 | ACCIONES| GENERAL ELECTRIC CO. 180.279,53
EUR | FROO00045072 | ACCIONES] CREDIT AGRICOLE SA 530.100,00
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 3.001.075,71
UsSD | US73935A1043 | ACCIONES! POWERSHARES QQQ NASDAQ 160 450.622,76
UsD | LUO0568621022 | PARTICIPACIONES| AMUNDI FUNDS CASH USD 478 816,63
EUR {LU0252633754 | PARTICIPACIONES| LYXOR DAX (DR) UCITS ETE 219.880,00
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.149.319,39
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Horida, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

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

Los datos contenidos en el presente informe han sido efaborados por Amundi Iberia, S.G.1.1.C., S.A.U. Su
Consejo de Administracién asume la responsabilidad de la citada informacion.

Situacién de los mercados

Durante el ano 20186, los mercados han tenido dos fases claramente diferenciadas. Una primera marcada por [as
fuertes caidas y la elevada volatilidad; y una segunda de menor volatilidad y marcada por la recuperacion de los
activos de riesgo.

En el primer semestre, los mercados sufrieron un inicio de afic muy volatil. Durante enero y febrero, los temores
a una fuerte desaceleracion del erecimiento en China, unido al hundimiento de los precios del petréleo y las
dudas sobre el sector bancario europeo; desataron el panico y una oleada de ventas masivas en los activos de
riesgo —renta variable, materias primas y crédito- mientras los inversores buscaban fa seguridad en bonos de
gobiernos. Estos episodios supusieron uno de fos peores inicios de afio que se recuerdan.

Durante marzo y abril los activos de riesgo comenzaban a recuperarse, apoyados por el anuncio del BCE de
rebajar los tipos de interés e iniciar un programa de compra de bonos corporatives. En Estados Unidos, la Fed
retrasaba sus expectativas de subida de tipos. Este entorno de relativa calma desaparecia con el referéndum
sobre la permanencia de Reino Unido en la UE y las elecciones espafiolas. La volatifidad repuntaba con fuerza
reflejando los temores de unos inversores que trataban de proteger sus carteras ante estos dos eventos tan
inciertos. El 24 de junio, el resuftado del referéndum a favor del Brexit desataba el panico en los mercados. Las
bolsas mundiales se hundian y la libra estetlina caia a minimos de 30 afios frente al délar.

Tras el panico inicial, los activos de riesgo comenzaban en julio una lenta pero continua recuperacion hasta
alcanzar los niveles previos a la consulta. Durante el mes de agosto, la calma volvia a los mercados y la
complacencia llevaba la volatilidad, medida por el indice VIX, a niveles minimos cercanos al 11%.

En septiembre, los bancos centrales volvian a tomar el protagonismo. El BCE era el primero en salir a escena,
mantenienda sin cambios los tipos de interés y sin defar muchas pistas de sus proximos movimientos. La falta de
nuevas medidas provocaba un aumento en la TIR de los bonos soberanos a nivel global. Posteriormente, la
atencion se centraba en el Banco de Japén vy en la Reserva Federal. El primero, anunciaba un cambio de
politica, basada en un nuevo objetivo de tipo de interés para ios bonos japoneses a largo plazo. En cuanto a la
Fed, mantenia los tipos de interés sin cambios, si bien sequia ratificando su disposicion a subiros al menos una
vez en 2016. Estas decisiones reducian la TIR de los bonos soberanos tras el repunte previo.

A principios de noviembre, [a atencion se dirigia hacia las elecciones presidenciales en Estados Unidos. Las
encuestas daban como favorita a Hillary Clinton, por lo que la victoria de Donald Trump volvio a romper las
expectativas, y con ello dando un vuelco a previsiones macroecondmicas. Las perspectivas de un mayor
estimulo fiscal en la mayor economia del mundo impulsaron a las bolsas a nivel global, con fuertes ganancias en
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el mercado americano; y hundieron a los activos de renta fija ante las expectativas de una mayor inflacién y
déficit ptiblico.

En el Qltimo mes del afio, la atencion de los inversores se trasladaba al referéndum constitucional italiano, donde
el rechazo a la reforma propuesta por Matteo Renzi Hlevaba a la dimision del Primer Ministro italiano. Este
escenario, previamente descontado por el mercado; no afecté a los paises periféricos como se temia. Eif Gitimo
evento relevante del afo fue la subida de tipos por parte de la Reserva Federal, movimiento plenamente
descontado por el mercado y que supone un paso mas en el proceso de normalizacion monetaria,

A nivel macroecondmico, nuestra vision vela por que {a recuperacion del crecimiento de Ia Eurozona contintie su
cursc apoyada por la demanda interna, si bien lo hard a un menor ritmo por el impacto de ciertos factores
temporales y el riesgo politico (apretado calendario efectoral en 2017 y la incertidumbre sobre el Brexit). El ciclo
positivo de empieo y crédito deberfa continuar, si bien se perdera el apoyo propiciado por los bajos precios del
petroleo en los trimestres anteriores. Respecio a la politica monetaria del BCE, seguirg siendo acomodaticia
durante 2017 y no esperamos grandes cambios a corto plazo tras anunciar [a extension del QE (a un menor
ritmo) hasta diciembre de 2017. En cuanto a Espafia, el blogueo politico vivido en 2016 ha frenado varias
reformas que deberan acometerse en 2017 con el fin de reducir el elevado déficit piblico v el nivel de deuda.

En Estados Unidos, la recuperacion continGia. Tras un débil comienzo de afio, Ia economia se ha recuperado en
el segundo semestre. El mercado laboral sigue mostrando su fortaleza y estdn comenzando a aparecer ciertas
tensiones inflacionistas en los salarios. La eleccién de Donald Trump abre un nuevo capitulo, con un plan gue
incluye varias medidas de estimulo: bajadas de impuestos e incremento del gasto en infraestruciuras. Estas
medidas, si se llevasen a cabo; tendrian un mayor impacto en 2018 que en 2017. Tras subir los tipos de interés
en diciembre, esperamos que la Fed suba los tipos dos veces mas en 2017,

En Asia, la economia China continuara estabilizéndose en 2017. El sector privade ha comenzado a dar signos
de mejora y no creemaos que se produzcea un aterrizaje forzoso de la economia, ya que las autoridades disponen
de suficiente margen de maniobra para solventar los problemas de endeudamiento vy la burbuja inmobiliaria. En
Japon, la economia crecerd por encima de su potencial gracias a la depreciacion del yen y las politicas de tipos
de interés negativos.

En cuanto a los mercados, las bolsas mundiales tuvieron un compertamiento muy positive durante el segundo
semestre, con subidas del +7,17% en EEUU y del 13,97% en Europa, con Alemania e Htalia sublendo un
+18,60% y un +18,75% respectivamente y Espafia un 13,88%. En Asia destacaron las subidas de ta Bolsa
japonesa +22,72%. La renta variable emergente se quedd por detras de la desarrollada (+3,38%), liderada por
Ameérica L.atina y més especificamente Brasil (+16,89% en divisa local).

Con un segundo semestre marcado por las decisiones de los bancos centrales, la rentabilidad de los bonos
gubernamentales frend su tendencia a la baja por ta salida de los inversores de los activos refugio hacia activos
de riesgo. En este entorno, la rentabilidad det bono aleman terminaba diciembre en un 0,20%, tras alcanzar
minimos del -0.19% en los primeros dias de julio, cuando los miedos post-Brexit eran aiin latentes. En el caso
del bono espafiol a 10 afios, a rentabilidad a cierre de diciembre era del 1,38%, desde e 1,16% de comienzos
de julio. De esta manera, la prima de riesgo se reducia desde 129 hasta 117 puntos basicos. El bono americano
a 10 afios, que actuaba como refugio tras el referéndum del Brexit, cerraba el afio en el 2,45% tras alcanzar
minimos histéricos a comienzos de julio {1.35%). Por su parte, los spreads de crédito se estrechaban durante el
semestre, favorecidos por el buen comportamiento de la renta variable y el programa de compras del BCE. Asi,
el iTraxx Main pasaba de 84 a 72 puntos en el semestre. En el caso de la deuda de alto rendimiento, el iTraxx
Crossover pasaba de 368 a 287 puntos al cerrar el mes de diciembre.

En cuanto a las divisas, el Dolar se apreciaba un +5,30% frente al Euro por la subida de tipos de interés en
Estados Unidos y las perspectivas de un mayor ritmo de subidas en 2017, cerrando diciembre en el 1,05 frente
al 1,12 a finales de junio. Por su parte, ef yen se depreciaba notablemente (-7,29%) contra la moneda (nica
hasta los 122,97, La libra es la divisa con el peor comportamiento en el afio, dejando el cambio EUR/GBP en
0,85 a finales de diciembre.
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Los precios del petroieo se movian al alza durante el semestre. E} acuerdo alcanzado por los miembros de la
OPEC para reducir la produccidn en septiembre se extendia a otros paises no OPEC como Rusia. En este
entorno, el Brent subja un 14,37% durante el semestre hasta los $56,82. Por ofro lado, el oro caia un -13,19%
hasta los $1.147/ onza.

En la siguiente tabla se observan la evolucion de los principales mercados, asf como Ia variacion anual:

30/12/2016 | 30/06/2016 | 31/12/2015 | Il Semestre Ytd
EuroStoxx 50 3.264,99 2.864,74 3.267,52 13,97%{ -0,08%
FTSE-100 7.089,39 6.504,33 6.242,32 8,99% | 13,57%
IBEX- 35 9.296,10 8.163,30 9.544,20 13,88% | -2.60%
Dow Jones 1A 19819781 17.929,99| 17.425,03 10,54% | 13,74%
S&P 2.249,26 2.098,86 2.043,94 717%1 10,05%
Nasdaq Comp. 5.432,09 4842671 5.007,412 12,17% | 8,48%
Nikkei-225 19.114,37 1557592 19.033,71 22,72% 1 0,42%
€/US$ 1,06 1,11 1,09 ~4.96% | -2,83%
Crudo Brent 56,81 49,68 37,28 14,35% | 52,39%
Bono Aleman 10 afos (TIR %) 0,20 -0,13 0,63 0,33 -0,43
Letra Tesoro 1 afio {TIR %) -{,37 -0,24 -0,06 -0,13 -0,31
Itraxx Main 5 index 72,44 84,64 77,086 -12,22 -4,64

En el afio 2016 la Sociedad obtuvo una rentabilidad del -1,25% frente al 0,378% de Ia letra de! tesoro a afio.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacion en ta gestion de la Sociedad. En
lineas generales la tendencia del periodo ha sido mantener el riesgo global de la cartera, y como en periodos
anteriores realizando operaciones puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido
presentar durante el mismo.

La exposicion directa en renta fija se ha situado en el 0,31%.

l.a renta variable se ha situado en ei 63,58%, distribuido de la siguiente manera: 42,80% en Espaia, 18,39%
resto de Europa y 2,39% en Estados Unidos.

La inversién en ofras 1IC se ha situado en el 14,97%, destacando el fondo Amundi Cash USE con un 3,32%.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad gestora, la rentabilidad de la Sociedad en concreto se
ha situado en linea con el resto de Sicavs que comparten su politica de inversion.

No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al articulo 48.1j. del RiC.
Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicion al USD del 8,83%.

En este contexto, el patrimonio de la Sociedad ha aumentado en 19.368,22 euros, y su niimero de accionistas
ha disminuido en tres.

Los gastos soportados por la cartera durarte el segundo semestre ascienden a 69.077,12 euros, los cuales se
desagregan de la siguiente manera:
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- Gastos directos: 0,50%
- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras 1iCs.: 0,02%

Perspectiva de los mercados

Nuestro escenario central prevé un crecimiento global del 3,2% en 2017, seguido de una ligera aceleracion en
2018 por una leve reflacién. No debe sobrestimarse el impacto en la economia de las medidas fiscales en
Estados Unidos. Si bien existe un ampiio consenso en Estados Unidos sobre sobre la necesidad de estimulos
fiscales, Donald Trump y el partido republicano difieren sobre cémo financiar el déficit. Nuestre escenario central
espera un compromise entre fa Casa Blanca y el Congreso hacla un modesto estimulo fiscal que no deberia
sentirse en la economia hasta finales de 2017. La inflacién deberia moverse al alza si bien la inflacion
subyacente seguird siendo débil. La politica monetaria seguird siendo acomodaticia. Tras la subida de tipes en
diciembre. Creemos que la Fed subira tipos de interés dos veces mds en 2017, ya que la politica fiscal no sera
tan expansiva como se espera. Por su parte, el BCE mantendra su politica acomodaticia durante el préximo afo,
manteniendo su programa de compras hasta diciembre de 2017 y sin subir los tipos de interés.

Esperamos que el proximo afio no esté exento de episodios de volatilidad, los cuales podrian ser una
oportunidad para comprar activos a valoraciones mas atractivas. Continuaremos con una gestion flexible y
dindmica pero monitorizando de forma esfrecha el riesgo de mercado, aprovechando las oportunidades que
puedan surgir pero sin incrementar de forma significativa el riesgo global de la cartera y cubriéndonos en
aquellos momentos de mercado donde no haya visibilidad.

Por ello, la gestion de la Sociedad estara sujeta a las oscilaciones del mercado v no se descartan cambios
significativos en la composicion de las estrategias de la cartera asi como de sus pesos durante el préximo
ejercicio, siempre manteniendo la filosofia de inversién y fos limites de riesgos marcados por el folleto dei fondo.

La politica de voto de Amundi Iberia estd centralizada en Paris a nivel grupo. Existe un departamento en el
grupo que estd en contacto con los Consejos de las compafias cotizadas y analizan varios factores como
gobierno corporativo, independencia de los consejeros, politica de remuneracion, integridad de la informacion
financiera, responsabilidad social y medicambiental, etc. La decision de voto se toma en un Comité buscando el
voto como accionista responsable. Se utiliza la plataforma Proxyexchange para enviar ias instrucciones de voto
& incluso puede atender fisicamente la Junta si se considera necesario. La politica de voto es revisada con
caracter anual. De esta forma, el sentido del voto se realiza con total independencia y objetividad siempre en
beneficio exclusivo de fos participes. Durante el segundo semestre de 2016 no se ha acudido ni votado en
ninguna Junta General de Accionistas,

La HC ha soportado gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, los cuales estan
implicitos en las comisiones de intermediacién pactadas con los intermediarios para las operacicnes de
compraventa de renta variable. La sociedad gestora cuenta con procedimientos y 6rganos internos de seleccion
de intermediarios financieros que respaldan la existencia de los costes soportados y la utilidad de los andlisis
financieros facilitados. En relacion a los analisis facilitados, se indican que los mismos contribuyen
significativamente tanto a la seleccion de los valores de renta variable que componen parte de la cartera como a
la estructuracién giobal de ia composicidn del mismo por dreas geograficas y/o sectores, con lo que se mejora la
gestion de la 1IC. Adicionalmente, al tener segmentado por areas geograficas el proceso periddico de revision y
seleccion de intermediarios se garantiza que los andlisis facilitados se adectan a la vocacién inversora de la IiC,
disponiendo la gestora de diferentes matrices de brokeres por areas geogréficas con los que se opera,
estableciendo volimenes por broker que se asignan entre otros factores, en funcién del servicio de analisis en
cada momento y asimismo, permiten realizar un seguimiento para asegurar que las transacciones no se
concentran en un Gnico broker. Durante el 2016, la 1IC ha realizado operaciones de compraventa de renta
variable con distintos intermediarios financieros distintos.



ONG482332

CLASE 8!

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de Ia Memoria) estd
destinado a la consecucién 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
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2016

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de Ja Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
ejercicio 2018, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversién Mobiliaria de
Capital Variable.

At 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 3.476.746,83 euros
(véase Nota 7 de la Memoria).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores en operacicnes
comerciales

Nada que resefiar distinto de o comentado en la Memoria (véase Nota B).



Diligencia que levanta el Secretaric del Consejo de Administracion de Horida, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, S.A., Patricia Sanz Valdavia, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se compone de 32
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 ef 31 de diciembre de 2018, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la
Sociedad, cuyos nombres y apetlidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 24 de marzo de 2017

El Secretario no Consejero

o

Patricia Sanz Valdavia

El President emqse'o de Administracion

eire Armendariz Zubiliaga

Consejeros

Alfonso Femandez-Miranda Vidal o Basco Dominguez)



ANEXO

El presente documento comprensivo de 1a memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2016 de 1a Sociedad
Horida, Sociedad de Inversion de Capital Variable, $.A., se compone de 32 hojas de papel timbrado,
impresas por una cara, referenciadas con fa numeracion ON0482301 a ON0482332, ambas inclusive,
habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 24 de marzo de 2017

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Horida, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A..

NIF: AB2953530

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2008,

El Secretario no Consejero

Patricia Sanz Valdavig

El Presidefite det Consejo de Administracion

/
eire Armendariz Zubillaga

Consejeros

7T

Co—

Alfornso Fernéndez—!{liiranda Vidal Alvaro Basco Dominguez




