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Informe de auditoría de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

Al Consejo de Administración de Omega Gestión de Inversiones, S.G. I. I.C., S.A.,

Opinión

Hemos auditado las cuentas anuales de Adler, F.I.L. (el Fondo) que comprenden el balance de
situación a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2017, así como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de información financiera que resulta de aplicación, que se identifica en la Nota 2 de la
memoria, y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinión

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen más adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de
las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos más relevantes de la auditoría

Los aspectos más relevantes de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorrección material más significativos en nuestra auditoría de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoría de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y no
expresamos una opinión por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, España
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Valoración de la cartera de inversiones
financieras

De conformidad con la legislación vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversión
Colectiva es la captación de fondos, bienes o
derechos del público para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
función de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio neto de Adler, F.I.L.
está ñindamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La política contable
aplicable a la cartera del Fondo se encuentra
descrita en la Nota 3 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas y, asimismo, en la
Nota 6 de la misma se detalla la cartera de
inversiones financieras a 31 de diciembre de
2017.

Identificamos esta área como el aspecto más
relevante a considerar en la auditoría del
Fondo por la repercusión que la valoración de
la cartera de inversiones financieras tiene en el
cálculo diario de su Patrimonio neto y, por
tanto, del valor liquidativo del mismo.

Ver Notas 3 y 6 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

El Fondo mantiene un contrato de gestión con
Omega Gestión de Inversiones, S.G.I.I.C., S.A.,
como Sociedad Gestora, quien se encarga de la
contabilidad del mismo. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinación del valor razonable de los
instrumentos financieros del Fondo, al objeto de
considerar que son adecuados y se aplican de
manera consistente para todos los activos en
cartera del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras del
Fondo, éntrelos que destacan los siguientes:

Obtención de confirmaciones de la Entidad
Depositaría de los títulos

Solicitamos a la Entidad Depositaría la
confirmación relativa a la existencia de los títulos
recogidos en la cartera de inversiones financieras
del Fondo al 31 de diciembre de 2017, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida y los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad Gestora.

Valoración de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoración de los valores
negociados y de las participaciones en
Instituciones de Inversión Colectiva que se
encuentran en la cartera de inversiones
financieras del Fondo al 31 de diciembre de 2017,
mediante la re-ejecución de los cálculos realizados
por la Sociedad Gestora y utilizando para ello
valores fiables de mercado a la fecha de análisis.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados no hemos detectado diferencias
significativas en la valoración de la cartera de
inversiones financieras del Fondo.

Otra información: Informe de gestión

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión del ejercicio 2017, cuya
formulación es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.
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Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestión. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestión, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestión con las cuentas anuales, a partir del conocimiento del Fondo
obtenido en la realización de la auditoría de las citadas cuentas y sin incluir información distinta de la
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentación del informe de gestión son conformes a la normativa que
resulta de aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito en el párrafo anterior, la información que
contiene el informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación.

Responsabilidad de los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo en
relación con las cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad Gestora de Adler, F.I.L. son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de información financiera aplicable
al Fondo en España, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparación de
cuentas anuales libres de incorrección material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que
contiene nuestra opinión.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoría realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España
siempre detecte una incorrección material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en las
cuentas anuales.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más
elevado que en el caso de una incorrección material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erróneas, o la elusión del control interno.
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora del
Fondo.

Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo.

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

. Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
información revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad Gestora de Adler, F. I.L. en relación con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los
hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno
que identificamos en el transcurso de la auditoría.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicación a los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoría de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados más significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro infc
reglamentarias prohiban revelar públi(

Pncewfterh^aseCoopeT^ Auditores, /yi/^So^42)

e,^ auditoría salvo que las disposiciones legales o
teyia cuestión.

JQ§e-¿tííg@TDíez Ruiz 4^ Azúa (02703)

26 de abril de 2018

AUDITORES
INSTITUTO ÜF CRKSORFS JURAUOS
Obt:U, ;r'l»S DE ESPAÑA

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

2018 Núm. 01/18/10318
96, 00 EUR

SELLO CORPORATIVO:

Informe de auditoria de cuentas sujeta
a la normativa de auditoria de cuentas

española o internacional
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Balance de situación al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

ACTIVO
2017 2016

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversión Colectiva
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversión Colectiva
Depósitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversión

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesorería

52 380 769, 86 44 305 077, 58
1463360,31 3129419.97

49312 670,25 40554093.51

_1 433 224,29 2 078 703.21

1 433 224,29 2 078 703.21

47 879 445,96 38475390,30

47676912,30 38475390,30

202 533,66

1 604 739,30 621 564, 10
TOTAL ACTIVO

52380769, 86 4430^077^8'

^s,cN6°?^1ade1d2iciSadsel"01'7a. mem°ria adj"nta' f°ma" parte ln'egrante del balance de

1
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Balance de situación al 31 de diciembre de 2017
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

Patrimonio atribuido a partícipes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a partícipes o accionistas
Capital
Partícipes
Prima de emisión
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso orooif
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

2017 2016

48 330 863, 65 43 965 572, 46

48 330 863,65 43 965 572.46

43551311, 28 44602348. 07

319679, 58 319679, 58

4459872,79 (956455, 19)

4 049 906, 21

3 000 000, 00
1 045 550,21

4 356, 00

339 505, 12

335405, 12

4 100,00

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO
52380769,86 jM 3051)77,58"

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantía por la IIC
Valores recibidos en garantía por Ía IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulación
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

2017 2016

38742917, 26 9787771, 69
18601355, 26 9787771, 69
20 141 562, 00

956455, 19

956455, 19

39699372,45 978777^69'

^, cNo°tea8l31ad.1ScSad8elSl'7a mem°"a adiunta' forman parte inteBrante del balance de
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Soued^ebpeéddeid2a0s17y 9anancia8 c°rre8''<>ndren«e " -i^"' anual terminado el 31
(Expresada en euros}

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
comislones retrocedidas a'la Institución~de1nvereión"Cole'cTiva

de personal

Otros gastos de explotación
Comisión de gestión
Comisión de depositario
Ingreso/gasto por compensación compartimento
Otros

Amortización del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotación

Ingresos financieros
Gastos financieros

Vanación del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera extenor
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

ESULTADO DEL EJERCICIO

2017 2016

17242,39

(678428, 91)
(635 997, 77)
(36 992, 47)

15440,84

_ (466 170, 74)
(405 543, 70
(35 983, 57)

(5 438,67) (24 643,47)

(661 186, 52) (450 729, 90)

7318,43
(13 953, 83)

461,64
(985, 66)

4 521 956. 63 _ 409 192, 40
(2 108, 55)

411 300,95
156014, 11

4 365 942,52

(144771, 50) 58748, 58

785902,00 __[973 142,25)

1 507, 25 12 912, 88
.

58078'13 (309486,66)
726316,62 (676568,47)

5156451, 73

4 495 265, 21
(35 392, 42)

(505 725,29)

(956455, 19)

4459872, 79 (956455, 19)

^^^.r^^^^^^^^^
3
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Saddeoceamebre n el pat"mot"° neto -pond.ente al eje,c,c,o anual . en. inado e, 31 de dicien. b^ de 2,17

Al 31 de diciembre de 2017

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
4 459 872, 79

S2: '»°nrSny.&T.rr¿S£y;.-nS- ."buldo . ""P" » .»«»«..
A459 872, 79

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Saldos al 31 de diciembre de 2016

Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores

Saldo ajustado

Total ingresos y gastos reconocidos
Aplicación del resultado del ejercicio
Operaciones con participes

Suscripciones
Reembolsos

Otras variaciones del patrimonio

Saldos al 31 de diciembredTSoTT"

Partícipes

44 602 348,07

44 602 348,07"

(956455, 19)

100000, 00
(194581,60)

_43 551 311,28

Reservas

319679, 58

319 679, 58

Resultados de
ejercicios
anteriores

319 679,5{T

Resultado del
ejercicio

(956455, 19)

(956455, 19)

4 459 872, 79
956455, 19

j4 459 872,1'T

(Dividendo a
cuenta)

Otro patrimonio
atribuido Total

43 965 572,46

43965 572^6

4 459 872. 79

558 035,09
(652616,69)

_48 330 863,65"

^
?nS^3112deddeSee"^T°ria adj"nta'forman parte lrte°ran" -" °^° -e cabios en el pa,n.onio neto co^pondien., al eje,cic,o anual
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E^e°sSocZbZen el patnm0'"0 net<> -pondlente al ejercicio anual .emanado el 31 de diciembre de 2016

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

?S^^ñ:£S'?. 'SS.-;1^^"'^-^., ^,.».
(956455, 19)

.
(956455, 19)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores

Saldo ajustado

Total ingresos y gastos reconocidos
Aplicación del resultado del ejercicio
Operaciones con partícipes

Suscripciones
Reembolsos

Otras variaciones del patrimonio

Saldos al 31 de diciembre de 2016

Partícipes

44 913 194, 89

44913194,89"

1 717375,35

350 000, 00
(2378222, 17)

44602348,07"

Reservas

319 679, 58

319 679, 58

Resultados de
ejercicios
anteriores

319679,58^

Resultado del
ejercicio

1 717 375, 35

JJ'17 375,35^

(956455, 19)
(1717375, 35)

(956455, 19)

(Dividendo a
cuenta)

Otro patrimonio
atribuido Total

46 950 249,82

_46 950 249,82"

(956455, 19)

350 000, 00
(2378222, 17)

J3 965 572,46^
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SleeSdb?eladsec2"or7 tas anu"9s c°rresPondiento °1 ^"c.° '""al tenninado el 31

^Expresada en eurosl

1. Actividad y gestión del riesgo

a) Actividad

^^e^S^e^^^^^^^^
ÍS£=3¿5^^^ ^^iSe d^^<:^55il=^:^^:ra^e^'^^^

SlS¿!iI^^§|S^5^
rendimiento del inversor se establezca en func¡on"de"loas'rel sluÍ^osucd'eeZoes. que (

llnave9IsoTensySeGprc^nta<?ir ^LLO^O.eSLencomen.dada.a ome9a Gesti°" de

^'^^&^^sSissy^e.

eT.av^ot^;^%^=, deene^ad depositaria de acuerdo -" '°
rEl^doe. 8tó, so,metÍdo aJa_nom1atÍya le9al específica de los Fondos de Inversión.

' V^asa ?arLor^/c;o, ^°la l ,del .Foróo.delnversión se inclu'rá. la denominación
L'^ns£laLpn^MS , de ías:Ístltuciones de7nve7siónl C'olert^' Tl"l"Casu^n'
d1S,6S%e^°^g^cOTresp0^
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S°ndb:,lad8ec2u0e1'?a8 anuales c°rres''ondien'<' " ^..cicio anual terminado el 31
[Expresada en euros)

El patrimonio mínimo deberá situarse en 3. 000. 000 de euros.

El^numero..de partícipes del Fondo no podrá ser inferior a 25, disponiendo del
^o^d.̂ u^alo 'Jontado^a_partir de.. su inscriPcion"en 'el' co^esp^ndie^e

), para alcanzar dicho número.

!¡aLparticipaciones del Fondo Podrán suscribirse o adquirirse mediante un
tt?^bdT^mm^oJnicJaLde50-oooeuros^^^
tenganja_condición de clientes Profesionales' confome la"la defrn tóórd^^

de valores.

stó!° ,podnran rea"zar las actLVÍdades d.e comercialización a las que se refiere el

artS°J¿de la. Le^35/2003 de '. '. c-s- de 4-de""noviemb7ev'yl suGc'es'^as1
codificaciones'cuando se cfirijan a inversores cualifícadosTtalJ yücuo'm'ol v^e
d9^eri !?;, Sormas Probadas. P^^'transpos T'dea'¿ DÍre^iCac
^^/71SE. de; pa,rlamento Europeo Iy. del Consejo7del 4 dev no;ie^'b'?eud^
S,l°Íe,. lfo"et<Lque 

_.

debe Pub"caree en'caso"de lofertav lpúb!;cc!a^
valores y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CEr

tELSL±!uidat;yo. de_las ParticiP^iones deberá calcularse, al menos,
t^1eTaSe;No obstantel cuando así 10 e^anlas i"ve^ones'p^vistesud
^hlT^ro. podrá-seLcalculado ^mestralmente:'LaTsuschr¡P^naescy
deeemab^suddeat^nd° se'eavzartoconh'm!^^^^«^^0^
No Leresultará de aPlicación los 1'mites máximos y las formas de cálculo de

^lsiones. de, gestion^dePósito-_suscriPción y'reembolso'prev¡sTos"env el
Reglamento de la Ley 35/2003 de I. I. C. s.

fpnolraj^elr. ln..act'v.os, -e_instrumentos fínancieros y en instrumentos
SLe.rcs derlvados;.cualquiera que sea-la"naturale2a de"su "s^acTenl tes
atendierldo . a los PrinciPios de'liquidez, diversifica don "deÍ"li:iJe°s'cTo'lcv

a, que se recogen en el artículo 23 de la Ley 35/2003 de U. C. s.

 

Je, eLde. apl'ca,CÍOn, la.sreglas sobre 'versiones contenidare n'irsec'cÍón
1a del capítulo I del título III del Reglamento de la Ley~35/20'03"deTl. lC.r

DeÍeestableceren el folleto simplificado el límite de endeudamiento de la
!. l;u':queno podrá SUPerar en cinco veces el valor de su patrimonio "No 1e es
Íti^cación los límites generales Previstosen'laleypar7Ía"p¡g^ra'c'ionc;^



Adler, F.I.L.

^5;:?n,Se'adsec2UOe1"7tas anua'es corresP°ndiente al ei^°'° '""al -minado el 31
(Expresada en euros)

' GolanterÍr, idad_ala suscriPción o adquisición de las participaciones o de las
acciones del R>ndo, el^inversor deberá dejar constancia"?^" escrito ^
^^e,. !os/Íesgos. 'nherentes . a la. '"versión. El cumpij mre nto^dre suta
°S¡3a^n Ti entenderá sin perjuicio del resPeto en-todo"momentou puo? P^
dlFond^lla s r;ormasdeconducta Prevstas'en"laTey, e'n'e¡tereSl<aI meanS
y en sus normas de desarrollo. ' - --^

^wn.a\^ dlcumento_enel c¡uec^tepor escrito el consentimiento
^ri;Lno. ser<Laplicable. a- ios. ciientes Profesionales"'taÍ 71comol "eSár:¡
def;nKjolen.elartícu10 78bis:3..de laLey24/l988"de28de7ul¿, dell Mer7^o1
^ ya tores.Tampoco_será exigible dicho d°cumento'cuandoj ex£ta^lc^t^
^.gest!ondÍ. crec!onal de carteras que autoricen a'invert, r:en"estel t¡P^'dealI;C
e incluyan advertencias equivalentes a las del documento citada

DeJ^Trdo. ^onel_Reglamento-de Gestión del Fondo, la Sociedad Gestora
gp^iobnrádeduOra0^fltr̂ i°»ialLÛ Km^an I,CT

9est;onde^°:08%fu? sobre el Patrimon'o del Fondo y-del~7, 5'%so'bre'los r^Íta°d^
^St;WLDÍIrante¿ ejercicÍ2016- estos P°rcentajes1fueron der'1%'fíjcT^b^^
patrimonio del Fondo y del 10% sobre los resultados"^positivos'.'

lgouaSel JLReglamento de. Gestión dei Fondo establece que la Entidad
Sita^J3e^bÍlu na-comisión an^l^ concepto dTc^nZd^^
onS^e;^onn' Durante los e>waaos^^^^^'^
^ s^edalG est£rcLno apH<;aalos PartíciPes del Fondo comisión sobre el importe
deeemabsolspaadrtaiscipaciones suscritasl ni sobre- eri imPort^>d^1^ ̂ ^^d^

pfLotra parte-el=F. ondo_percibe ,devol^'ones de comisiones de otras sociedades
gesJoras20 Ma^¿nverslones reali2ad^ en Fondos"de~ Invas ión ug'estio7adoT'
^ ̂ alD ichas. devo!uaoneí-las 'cuales1^ e^cu^^^eS^^0^^
O^LTOnceptos;:..en de,PÍ9rafe de "Comis¡ones~retrocedÍdas"a'^"1?iSó^"^
^^ ̂ ^d^cue^úeu^^ yTacneaanTass aad^iastT¡;?1n ^
¿Sienlo í? yu201°6 aus°clrn d^ ̂ '.^. 3y99^"sc'ya8aad^a0, 8a4 3e1u.dse

b) Gestión del riesgo

L;LpolltÍca. de. lnversión. del FondoLasí como la descripción de los princb
^s^^^^SO ^M^'^s^^^^^^^



Adler, F. I. L.

5'eT?ndb?e'adsec2uoT7 t<'8 anuales corre8P°ndiente al »J"<=te'° anual terminado . 1 31

(Expresada en euros)

^Lnes90! JLIOSLque se. expone. el Fondo que- en todo caso, son objeto de
seguimiento específíco'po7la'Soc, edad GestoüraTe;de^llaunuaücSascoSnot
' ^ens^±n^red'^ . representa . !a Pérdida Potencial vnculada al

enmpSiento de lasdYencia°a la calidad crediticia de un"emiso7o al
SS^ntoJe. !us-comprcmisos de . Pa90^ "La"cal, dad1 'credi^iau ^
concreta en el rating de la emisión y en el rating"mínimo delaTartera"

cnonmon.analLS IS, dlla ca"dacLcrediticia de las '"versiones y de la cartera en su

^niunto, '^eelabora eiratin^nternode cada una de las emisionesen"func, Ó^
de. te,, califícac. ión de las a9encias externas-Una"vezl reaÍiza'dou dTchria^'^
^lu nd¡an;^ld i°^S'ra¿TOnd°.^o°^^^^deLmu^dln^o, deJa, carter^deinstrumentos'trat^^^
como la probabilidad de default del título en función deiratíng'.

En^as.o^!^ue. una emisión. no ten9a ratin9. se analiza la calificación de la
tTSLemJs^ra .para emisiones del mismo orden de'prelac¡ión'y7e' utiíiz¡tal resultado como rating de la emisión en el resto''deloscalcdo1 ^.'

^m^o'^a.na'LTbs_con-cent^ de cartera PortiP° de instrumento
a^omo. por:bs-dLferentes ratÍn9s que las componen. " En7unción"de"estos
^±,Sdiendlde apolítica de gestión establecida: s^p;^
cumplimiento de la misma en lo que se refiere a caíidad"credit¡ciau'

' Sho. ^cc;?rapartMa:Jientro_delconcePt. 0 de ries9° de contrapartida
i, de manera amplia los siguientes riesgos:

iRles.90 de ,contrapartldaÍ es, el riesg°, deque la contrapartida pueda
Lncumren incumPHmiento antes de la liquidación definitiva de-losl'fíuic

Lcaj<Lde una de las si9uientes tipologías de operacionesT instrumeníos
deÍvados:'^operac'ones'con liquidac'o"es'diferidas;"operadon<e71 cL^
?mprcmiso_de recomPra. y operaciones de préstamo ~de'"varo res"o

primas.

RÍesgo-<je dePósito, Por operativa de depósitos interbancarios: debido a la
i de este tipo de operaciones y su uso habitualenel'terreno"de

!!J?!stion de activos'. más dirigido a'la'inve~rsiónI a"plazosldecaS¡^
^noetari0' puede analizarseJ'unto con el resto de exposiciones de riesgo

R'.esgo.de-contad00. licluidación: es el riesgo de incumplimiento de i
en, -el _momento del intercambio de activos que al contratarse-teníanaun
^L6quivalente. La °Perativa. está vinculada-con'Ías"tranl sferencSls Se

;.°=VÍOresde las °Peraciones y los riesgos crediticios por'e¡"coste
reposición de las posiciones.



Adler, F.I.L.

SleeS£e"dsec2u,CT7tas anuales corre8P°nd- " ^-0,0 anual term.nado e, 31

(Expresada en euros)

S°Je !Íqu. ÍdeLes Ja potencial incaP^idad de atender las solicitudes de
a^SS¿SFas^oasa ^a<;eP"^easF°s"lTpeu^

^ensdll^ntldirLsta. deLactiyo -_e.s la Posible Pérdida derivada de la

^^8ifbÍii dtad.dLde^acer-las_ inversiones en~e1 tiem7o"nv ecesaaurro upa^
^ifrente_a-las ob"9ac'°nes del Fondo o"al"prec¡ol fai q'^Te"vual^^
Sl^S^íSr eni"^rasrc °pmeoa°^^^^^

i de profundidad de mercado sobre los instrumentos'en7artil cu'teru

?eeTl ilTtoHde S^de, lpaÍVOL!!:la. posible c°"ti"9encia derivada
^LS.ONCtdes. dlJeemb¿so_de ParticiPa^"es "nol "p!;^ltaasucpoT^
ennÍdnad^Íora- ESCOntin9encia. esanal^da7tra'véS'de're<sLd'bI decÍ
rojn;portam'ento, -histór'.c? de los inversores-coneT'fínde7stim'arud1
máximo reembolso posible con un determinado'n¡verd e"conTanSl."

Íe°nsJn sutnru^itosJ ̂ orlrato£Len los qu_e_se '"yierten las carteras deberán

per^c?on perf" de "quidez que se corresPondal lconl "e; ̂ tío upaurFe;

cTnssqeocu^c,Te^d^esH. ^, npos^e perdlda.. que-_asume , una cartera ^
^ons^e.ncÍ^de-una disminució" en su valoración 'debido a"cambrous"^
m^mientoLadXers^s en los datos^emercado<quu'e afeTn 1 toTS^o^
SÍ ^ ̂ ;£n. slpued;n^dentifícar^;J^ ^t;o?^p^st, Sd^
riesgo de mercado a los que se puede enfrentar una'cariera o 'Ín^rSo^*

.
R^, ie. lquÍtyLprcbabilidad de.,.incurrir en una Pérdida debido a la

LnSort',^mb^^ene:ada Porlavolatilidad en !°^preci^Iespec^^eunteae1^
acclones-_ Este r.iesgo puede ser subdividido 'a"su"vr'ez""en'^"r'ie
S£ted1vereisl eT"n;STStemu ov'°y°°i^

' aRiSmÍntipn^eln le/e^pro^ en una Pérdi^ debido
a^o^'en¡os. adversos en las.cu^s de tipos de interés que afectaba
^loraclorLde.. activos de renta fíia que se tenga7ent clart'eraucE;Tn
^^. mcws;erlt¿^
como del posicionamiento en duración que eTgesto7tenga7n sucvarteTaa

^ie^i^pncLd^clm.bÍO: probabilidad_deincurriren una Pérdida debido
a,,.m.oymíntos. a.dversos en los tipos de cambio en" craso "de" te7ei:
inversiones en divisa diferente a la denominación deÍ Fondo"

10



Adler, F. I.L.

Sandb:eladsec2UO^as anuales corresPond-e al ej.rcicio anual terminado el 31

(Expresada en eurosl

2.

a)

Riesg^decorrelac. iones: Probab"idad de incurrir en una pérdida debido
^a^ifS^^i ¿¿r^aoESÍntrc^, ^i;/^ ̂ ^°e
^^r^^L;£g^necesa?. considerar^c;;rei^tó^^
^ist^S¡tfr¡^ difeI^T^OS\SLesta_estructura1^
^LInod^cada:-.PLIede , alterar. las coberturas 

~' 

y" divei:sifíca'cro n^
SendSLd;m^de"'E?é^üE^^
e^a^'¡le ntif'^doLmedi_do y valorad0' Parasu''sSuimientoTgesrónc ^
2LntrcJely métr!c.asaplicablesa. cada ^rtera''de"irs<oc¡edaa'dt Gesto^
atenderán a la naturaleza y perfil de riesgo de la msma".

' Rlesqo de carácter °PRrativn- entre los riesgos de carácter ODerati^
pueden identificar los siguientes riesgos" "^w w 'alclwvl uperallvo> se

R¡esgcLde incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la^^^j^^^üe1 1^' <^sne^£er^^
internas, procedimientos y códigos de conducta" ' "o"'"v""'w'

cTmso90reST^I:J±l. do,, romlaqueLquepueda Provocar Pérd'das
^^t, ^s.^a^Jeoerrore^humano^¿procesos'inTemoTi^
^Sn<ofaSe meo"s. los^ 8i5temas"y""-°'' cu°°"^>-nlcaa°osde°

^SSdad.Gestot:a Tdopta sistemas de control y medición de los riesaos a los

legales y el cumplimiento'de la política dehverstón.'

^rTes'acoTceltddeGe^ran»ha,fu^en.pracfe.a«unase"edeProMdim^^^S°a"rie^se^odsep^nof^nav^irr -ieficiCTaa;lme ^^^^^^^

Bases de presentación de las cuentas anuales

imagen fiel

^ Fcou^asha.nnuaJieHS; ̂ ml±Ías Por_los,Administradores de la Sociedad Gestora

^aS^ciecr;7d^:toesdueteZtw-la1mw^

11



Adler, F. I. L.

dMeT,randb;,'adsec2uor7 tas anu"es c°rresPondi-^ al ejercicio anual tem, inado el 31

Expresada en euros

b) Principios contahlpx;

cpateai(;as c?nb^n/ Íe .e?^luentas an uales .se han se9uido ^ Principios y

c) Comparabilidad

1=- ̂  ̂ ^^^1. ^p=^^ ^
^ AÍmini!tradores de .la sociedad Gesto'-a Presentan, a efectos comDarativ
^on.cadlunadelas Partidas del balance de'situacÍon7de^^enTa ^"Dle<;Zsv
¿^l&5£S£S5S*?a=t^^a
^^^^^^^¡^;^^vamente a la

d) Estimaciones contables v correnfinn de errores

!'?i9rhes<o!'J^stoLycompromisos clue. fí9. uran registrados~'e'n"Ías cuelntas a^JaÍ^;

ar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo'conTa'norm'atrv auvigeun>te^
fEn.f,CQUa, lluÍr. caso'^eLva101'. liquidativo del Fondo se verá afectado por lasSea^de'°sprei ciosde'TO"rcad°"you;°s^^^^

N^exJSJen..cambÍos.. enlas_estimaciones contables ni errores que se hubieran
lu cido en ejercicios anter¡ores"y"ha7an'"sidaoül^te;tacdousredsur^es^ neSS

12



Adler, F. I. L.

Slee31i^amdbereladsec2^"7tas anuales corresPondiente al eier"^° anual terminado el 31

(Expresada en euros)

3. ^s"Svodse los principios contab'es y normas de valoración más

aL^'s"chapn°:¡dcoTstu Snátsessi9nlficat"'os ap"cados e" la formulación de e8tas cuentas

a) Principio de empresa en funcionamiento

^l!a. elabSraGlon de las.. cuentas anuales_se ha considerado que la gestión del
F^,^ntinS e^e!JutuI°~^^pw tantoul lloaua;SSUnüdea ^s^m^
£T^Lno. ie?a, encam:Lnadaadeterminar el va^deTpartrim7nÍo1 a<efectosude"^
transmisión global o parcial ni el importe resultante en'caso'de su '^¡^¡0^

b) Principio del devengo

Ingresos y Pastos se re?istran contablemente en función del periodo en aue se
devengan, con independencia de cuando se produce'sucobro'o"pagdu efec;i'vo1.1

c) Deudores

!:L^toraaonJnLaaLse.rea"za^or suvalor razonable que- salvo evidencia en
^lra?o;.el.eLprelode. la transacción. que equivale aTvalo, :'ra2onaubÍe7e1a
S°rSeeS, bueb"£9ada más 108 costes '*'.-'" l^"Tes° ^
^ ̂O^CÍ;onJ:>ostenorse. hace a. su. coste am°rtizado. Los intereses devengados
^ c^?^en la. cuentaíe pérdidas y 9.ana"ciasaplÍc¡ndo"eTmetodo^r^
^ '^s^^n ̂ bstante'^^as^ascuyo1mPorte'seesPe^^^'^
un plazo de tiempo inferior a un año se valoran por su valo^nominaF

^npÍrd;d. a?ip^^terSro.del Tlorde las, Part'das a cobrar se calculan teniendo en
Sllos,. fluJOJLde efectivo futuros est¡mados, descontados"aT;rpol vdeoinuteré^
^el\OJ±u^o^^eLmom^todelreconocimiento~Las^
p^nd!te?^a.lcomolu¿eversión se r^onocen'como-un gastool unTng^s7er;^

pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

^?i^LdlLcarte^deJnversi?nes fínar^ras han^sido considerados como
a?^o,s, fínancleros. a-Yalorrazonable. con .cambios en"la'cuenta"de'^didaus"
?.Tn±S^LOLPI;inci.palesproductos finan^ros recogidos en7a c"artera:asíTom;
la determinación de su valor razonable se describen a''^ontinuac'tón °'lül al
* alores represen?ativos_de deuda: valores que SUPOnen una deuda para su

emlsor -y. clue. deven9an una remuneración consistente en "un ''interés
establecido contractualmente.

13



Adler, F. I. L.

dMT£andb?e'adsec2UOe1n7tas anuales c°rr9s''ondie"- - ^rcicio anual terminado e, 31
^Expresada en euros!

dE^ar!OLran2;na.b!e. le ¿os.vatore_s_rePresentativos de deuda cotizados se

^^aacptll TlnTncSS, ^.roti2^Jn^n"m^^^^^^^^
.
T.act!^ylos_preclos se obten9an de forma "co~ns¡stentl e.

1 

Cuand^,"^
^rrecdospd°enib^rapre^s.dne c^^^sto^a :^e3^'^

^Leao;.de.ia *trclnsacciónmás reciente siempre que" no 'hay7^ab^owun
l?tmabí°saScat"'° en las drcuns<a"cias'^"°^'su^e'rm o"S du^

^snLnte!.efseldeYengacfos no cobrados de valores representativos de deuda?ees^a¿]?rd°ol c"°nueTt'PTd:1rt^r^^^^^

Sn;ln t°Lde Pa?monlo-;^trumentos financieros emitidos por otras^^¿¿^SSiS^^itls ^
sssss^^^ ^=^anterior o el cambio me"dio° P°on°del;:duo°siüBnoa"e^r?'p^c°o IS'adte°

Dnep^Ts.en^en.tidades de crédito: depósitos que el Fondo mantiene en
d?.Íds:seTac. réd't°"a'excepa°"n"de'OT^^^^^^^^^^^

sn^^eS^OIra202ableel precio ̂ ue i9uala el rendimiento interno de la
inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento.'

^ironrlszoon^'c£acJ^elde otras. lnstituciones de l.nversión colectiva: su

^iSa(^o^b^^SS. e^fun^Td eí";;al;;r '^^o^^ Te
id.ld !a.de referencia; E.n el caso de que~paraerd ía<deure'fel renc^

dnLsnen, ^lcup'^ i^n ;l;alOT-, uquldat"'°' ^~"tta"elK °úifc°o"v:tor° ;iBq'uB deant^
3. ^ Para las inversiones en Instituciones de ~¡nvereio^lvCoi^

ISÍn ^>re:;. lnst^uaonesl ude!'ln;;^^IUC!Se^anZsl^t^S ^
^±^co!ec^^e-hwrs;ónlibr^ol^'t^^e3^^^^tiS
extranjeras similares, se utilizan, en su caso:valoresu lÍqu, 'dat^soestl imaLd^1"

Sdos:^±y.e' entrcotros- las diferencias de valor en los contratos de
SrUJZÍSc laLplm a^paga^as7co^adas Paolruw;l;r^

s', TObros-lpagos asociados a los contratos de "permutafinanciera, así como las inversiones en productos es;müctuura'd^'

14



Adler, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de 2017

(Expresada en euros)

El valor^del_cambio oficial de cierre el día de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la~Sociedad

establece un modelo de valoración en función de las condiciones
específicas establecidas en la Circular 6/2010 de la C. N. M. V^ v"sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión.
se darán de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias."" " " """'"I"1"

Los^ activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios ¡nherentes~ala'DroD¡e

los mismos.

e) Adquisición y cesión temporal de activos

La^adquisiciones temP°rales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesión
se.co^aNlizan.,por el ;mPorte efectivo desembolsado, cualesquiera ~que"se¡n"los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se imputa como ir
en-Í. cuerlta de Pérdidas y ganancias utilizando el método deF tipo'de "interés

Las-dÍferenc. iasde Valor razonablese imputan en la cuenta de pérdidas y ganancic
en el epígrafe de "Variación del valor razonable en instrumentos financieros7

ui-cesión _en ,fírme del. activo adquirido temporalmente se registra como pasi\
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patnmonjo

Los^ instrumentos^ de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
cor'tratacion por elvalor ra20nable de la contraprestación entregada, ~incluyendo los
costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la operación'.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
.

j3stoLa?jyo s_sereflejan en la cuenta de Pérdidas y ganancias de ~la'siguiente
negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe

de_"Deterioro, y resultado Por enajenaciones de instrumen'tos ~fínanJ cieros'h"S' "de
del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones déla

carterainterior oexterior"' se9ún los cambios se hayan liquidado o no"utilizando
como contrapartida la cuenta de "Instrumentos de patrimonio", deVcartera"¡ntenor
o exterior del activo del balance. , --.. -... -,

15
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andbeeladsec2u0e1l?as anuales corres''°ndi^ " ^rcic,, anual tenninado el 31

(Expresada en euros]

g) Valores representativos de deuda

^seTl°areosr Zen?bÍa^os. tdneu±.slregis tran-en-elmomento de su "quidación
pr^neLva£r razonable. de_la contraP'-estacion entregada, incluyendo tos "cousteT'^transacción explícitos directamente atribuiblesalao^eracionu

^s.dJfe.rT;a!quesuJancomo, consecuencia de los cambios en el valor razonable
^^s^^^^^'!;jEn te^<p^s;^^^^^^^^
sr^^n^i;^ati^s ̂ ¿i!s^^^^;;?b^l:1^^
a\e. ^e,renrlo¡'f, Lrcsu!tado-por enajenaciones de . "strumentos~f¡inanderos'T^

ío^deiv alor. razonable en ,instrumentos fínancieros"por: opeura^'neos d'e^^^a^^^!xt^;:'iegún. Íora ct;;o^:el^'^SSd^r^°^^
,S.cmeS;d^^^"reu^e=-'^^^^^^^^^^^^

h) Operaciones de derivados, excepto permutas fínanck

^LO PJlcKLnes. de. denvados se re9istran en el momento de su contratación
^¿ n^±^^rede^^ ̂ le;lv^^t^!ucSa íSná
^me^espondiente de cuentas'*~ °rden:'"poT"elu';mp"orrono;';nae'

^s^os. dep^tedos. en.concePto de ̂arantía tienen la consideración contable
^¿^o;¿i¡¡r£iíiS? ^^w^^
ELV.a,IOLra!onable-de Los ,valores aP°rtados en garantía se registra en cuentas deS^ÍiSie de .'vdwes^p'°^u"'°a^^, ^^^ ^
^Lp.lmls . rrelultantes de las. OPCiones compradas o emitidas se reflejan en el

eap?p<ScÍen"Derivad°s" del activoTP^°''del"baTa^e" eBnma"?eashasedere¿'eTu"c,oenn dee

^s.dJeorT;asquesuJancomoconsecuencia de los cambios en el valor razonable

^?^mentos flnanc!eros por OPera.ciones'con~derivadosTl ^gTn é^ssd^
!5^actl^ ^¿aróo"(£mo''^^P^^Ie?^S'^9l£eSe h£'a^
cartera interior o extenorüe\ac^o'de^^^rZ'^ baea^rlvados"' cje la

i) Moneda extranjera

^re>lnSa8^de^partldas. monetarÍas que sean tesorería, débitos y créditos, las<^S^^^^^;^s^wr^e9^^^ ^osceyn cer^os^l
de pérdidas y ganancias bajo el epígrafe de^Dife'renc?as de ca^bi^c
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Adler, F. I. L.

Memor!a_de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
2017

(Expresada en euros)

parae¿.restode Partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
. ínstr, umentos_financieros- las diferencias de cambio se tratan conjuntamente c"on
pérdidas y ganancias derivadas de la valoración.

j) Valor liauidativo de las participacionfiK

,
La..,d,eterminación del Patrimonio del Fondo a los efectos del cálculo del valor

de las correspondientes participaciones que lo com ponen, 'se re¡Íiza"de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, "de"¡a"C. NMV.'
sucesivas modificaciones. ' ~~ " -.. -..... -.

k) Suscripciones y reembolsos

Lals.uscr'pctones y. reembolsos de participaciones se contabilizan por el ir
'nte suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente al

capítulo de "Partícipes" de pasivo del balance de situación del'Fondo""""""'1"'

DLCOnform'_d_ad con. el. Reglamento de Gestión del Fondo, el precio de las

partlc?aciones será el valor liquidativo correspondiente al mismo día déla" solicitud
Íteresad^. determinándose deeste modo tanto el número'de~part¡cipaciones

suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su~ caso. "Durante el
perio do-quemedia. entre la solicitud yla determinación efectiva derpredo"de"las
partlcipaciones' el imPorte sohcitado se registra en el cap ítulo~de ""Solicitudes de
suscrípc'ón, pendlentes de asi9nar Participaciones" del' pasivo del 'bala~nce~ de
situación del Fondo.

I) Impuesto sobre benfifinins

!:CLG<uenta . de Pérdidas, y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
s, en cuyo cálculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias

producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado~conti able"a'ntes"de
ar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Lospasivos Por, .̂ puestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que resulte"
que la Institución disponga de ganancias fiscales futuras que' pe'rmit¡n"la"a5icaaó'r

estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
ar^-reconocímíento de un activo por imPuesto diferido en ningún caso

.

se-:reconocen mediante . la compensación del gasto por impuesto con" la
del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales

compensarse se re9istran en el epígrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fís'caíes~a
compensar".
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Adler, F. I.L.

S?eeSamdbeeladsec2"Oe1n7tas anuales corresPondiente al eJerci^° anual terminado el 31
(Expresada en euros)

4. Deudores

El desglose de este epígrafe, al 3 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente;

Operaciones pendientes de liquidar
Administraciones Públicas deudoras
Depósitos de garantía
Otros

2017

1 093916,37
319279,41
50 164,53

1463 360, 31

2016

1 600 000,00
932 790,48
267 656,02
328 973,47

3129419,97

Bcap'ltulo^'Adm'nistraciones públicas deudoras" al 31 de diciembre de 2017 v 2016
tal y como sigue: se

Retenciones sobre intereses y otros rendimientos de caDit,
mobiliario

Impuesto sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores

2017

615506,82
478 409,55

1 093916,37

2016

463 772, 19
469018,29

932 790,48

5. Acreedores

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

Administraciones Públicas acreedoras
Otros

2017

64 226,94
981 323,27

1 045 550,21

2016

277 055,28
58 349,84

335405, 12

El?^deJ,'Ad.m'.nistraaones públicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2017 y 2016
se desglosa tal y como sigue:

Otras retenciones

Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio

2017

28 834,52
35 392,42

2016

277 055, 28

64 226,94 277 055,28

^n3?n±odnicJembrl^201. 7, -y_20ró. '. elcaPítu10 de "Acreedores - Otros" recoge,
Sr^Serte delacomi isi6n"de"^°"u°Pe"^eu"drp agwa;sc, erer^i

18
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Adler, F. I. L.

SleT^e'adsec2UOe1"7tas anuale8 corresP°ndi-° .' eiercicio anual tenn. nado el 31

(Expresada en euros)

6. Cartera de inversiones financieras

2EOlT;teo^'ea^^dae^;^cÍen:Fond0' por "po de acuv0' al 31 de diciem')- ^

Cartera interior

Instituciones de Inversión Colectiva

Cartera exterior
Instituciones de Inversión Colectiva
Derivados

2017

1 433 224, 29
1 433 224,29

A7 879 445, 96
47 676 912. 30

202 533, 66

49 312 670,25

2016

2 708 703,21
2 708 703. 21

38 475 390,30
38 475 390, 30

40 554 093. 51

^^^^^s. ^a^^ ^
7. Tesorería
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Adler, F.I.L.

Slee^¡Tmdbere'adsec2UOe1n7tas anuales corresPondiente al eiercicio anual terminado el 31

^Expresada en euros)

8. Patrimonio atribuido a partícipes

Las^partiapaciones^por ias ^ue está representado el Fondo son de ÍQ
^S;5^ ̂ PSS^^^C^a^^=v0^ ^n^ors^m^| i?u^

i a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio;

oEbteanSoSqeuad9sSedn^oalpart'dpaci6n al 31 de diciembre de 2017 ^ 201e se h-

Patrimonio atribuido a partícipes

Número de participaciones emitidas

Valor liquidativo por participación

Número de partícipes

2017

48 330 863, 65

3865659,12

J2, 50

41

2016

43 965 572, 46

3 873 774,73

11,35

43

rE!pmnw'^enitLdeLpa¡rÍmonÍO:atribuido a,P.art'cipes durante los ejercicios 2017 y 2016, se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente"" '-"" y 'u lu-

eEnreasc^yel.Sesun^oX'deradoellmpuesto8 0brebe^

^rt3r!. in^eind;ci,enm,bLe,, d,e, 20¿7^._201.6 e! numero de PartíciPes con ̂  Porcentaje de
pfrtia paSjndivÍdualmente SUPerio.r al 20% asciende "al'rcierre"deu eje/rci^"laljcunuoüF^r^md°Z2 !:5WZ¿2^%°^^^^
^'^L l^que*se^onsideran Participaciones'signrflcat'ivas d"e a'cluaerdco ^nl"e!J^o
31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de l'nve'rsion'CoÍecti;a.s

íetsJeedepaS:con mayor participación si9nifí^'va una persona jurídica, se incluye el
2017

29,51%

2016

29, 62%

29,51% 29,62%

Partícipes

Payne Servicios Financieros, S.L.

9. Cuentas de compromiso

ELn lolAnexol" LIVadJuntos- Partes_integrantes de esta memoria, se detalla la cartera

deespS;S. e" de"vad°~s l"derFon°dr°i°^°d°:li'd'Sr ;:' 5deeae2'0a?? layca2^
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Adler, F. I.L.

Sam^elad8ec2"oT7 tas anuales corresPondiente a' ^i- anual terminado el 31

(Expresada en euros)

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, es el siguiente:

Pérdidas fiscales a compensar

2017

956455, 19

2016

956455,19

1. Administraciones Públicas y situación fiscal

^On1tll^Tn20l^lr é9Jme^_fi.scaldelFondo. ha estado re9"^do por la Ley^to4'Lt'372 n?fiTe?bHT'¿LL^Uestl^
,
tonL^n3^0l6 '.tl2.de^cJembre'Por el-que~. se~^^

^'odÍrÍ9iclasa¿a-consolidación de las finanzas Públic¡s7otras me'didasüu'men?esüel¡¡
moTrsae^fa ^c^^u^?¡CEi ^^^^^^^

£,,^lemJ?rlque. el. numerc.departíciPes requerido sea como mínimo~er previsto en^el
MrtTetoan^n207d^L^¿^ÍUSraL^^^^
^S?slamLDenyn2h^oL4pnTfta^eclpara^ejerd?2016~un;rim

^lmponÍbÍS, Ne9ativas de eJercici°s anteriores ~a""compenlsar, "vadm'^
^ensación-de la'to"¿i;dad de es^e"mpre '^^Bs:aagcu°am£Tnfea;ora^TS d'ea

dELXt"^oere^oAdnm;nLT^ne! PUN^
^SdaT. eLeJe^S'. qnue^slobli eneLp.rmcLpalmente-de^^nrSb,le. aleL¡dlmpuestos_una. vez deducidas las bases 'imponibles'negatíCasl a^
SS°^nT;°^.,eLl^°hTnTJn, ?ue,-SM^resCTtad'a"^

. 
doel ̂ PJJesto.sobre-be;efícios , y hasta el. lím¡te'de'compl ensa'c'ióno^lb^de1

> antes de impuestos permitido por la legislación vigente parareTdercic¡o3 2oT7 '

N^eS8 ten.dÍerenclas-^^^^^^ entre e.l resultado con^ble antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios

Dol aacuue%doFcnonn^aJ?;slc ionw?e^la!.declaraci.o.nes Para. l°s diferentes impuestos a
n2UL8iSndoJe-ha"a_SUJeto no Pueden. considerarse' defínith;asu haste" 'Sl^d^

dnespoeu^"aa, doas POT las autoridades "sca'es 0 haber^"s°"r"d°erp;azo°de°;e<'sc^;^

^^nsdc°ua'<erree, aebS. a inspeccl6n tod08 los lmpuestos a los ̂  estí su'eto de los
aNuotoSensS9sencias si9niflcat"'as clue Pudieran *"v°^ de una revisión por las
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Adler, F. I. L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2017

(Expresada en euros)

12. Otra información

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el artículo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el artículo
139^del. Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora'ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del 'Fondo y a precios de mercado. 'Los
informes periódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008, "i nfomi ación
!obreJas OPel"aciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen ¡as posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora o con
.

PTS.On_as_° entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicjonalmente, en la Nota de "Actividad y gestión del riesgo" se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversión Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso" de
que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de "Tesorería" se
indican las cuentas que mantienen el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 20"17y'2016~

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S. L. por servicios de
auditoría de cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2016, ascienden a 4 miles de'euros
y a 3 miles de euros, respectivamente.

A tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora" de
Instituciones de Inversión Colectiva, los temas relativos a la protección del"medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.
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Adler, F. I. L.

Sadcoaerte^d,:;nversiones financieras al 31 de diciambre de 2°"

Cartera Interior

Acciones y participaciones
SIL/FIL PAR.COBAS SELECCIÓN Fl

TOTALES Acciones y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Interior

Divisa ISIN

ES0124037005

Valoración
Inicial

1 300 000, 00

1 300 000,00

Intereses
Valor

razonable

1 433 224, 29

1 433 224, 29

(Minusvalía)
/ Plusvalía

133224,29

133 224, 29

^
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Adler, F. I.L.

s^^mvwslones flnancleras al 31 de diciembre * 2017

Divisa

Cartera Exterior

Participaciones en otras IICs

SIL/FIL THIRD POINT ULTRA C SERIES
SIL/FIL PAR. GLENVIEW CAP PART(CYM)
SIL/FIL PAR. RENAISSANCE INT LP B1
SIL/FIL PAR. POLAR CAP-INSURANCE-IUS
SIL/FIL PAR.LINDSELL TRAIN GLOBAL
SIL/FIL PAR.LINDSELL TRAIN JAPANESE
SIL/FIL PAR.HERMES ASIA CASS F USD
SIL/FIL OLD MUT-NORTH AMER EQ-1
SIL/FIL PAR. HERMES GL EMER MKT-F US
SIL/FIL MW GLOBAL OPP FUND B EURO
SIL/FIL CONSONANCE CAPITAL INVESTOR
SIL/FIL PAR.THIRD POINT ULTRA LTD C
SIL/FIL POLAR UK ABSOLUTE EQY-ISTG
SIL/FIL PAR.RENAISSANCE INT SERIE A
SIL/FIL AKO LIMITED EUR CLASS-B4
SIL/FIL EDGEWOOD L SL-US SL G-IEURZ
SIL/FIL BG LIQUID STRATEGIES-A EUR
SIL/FIL ANAVIO CP EV DRVN UCIT-MEUR
SIL/FIL GOD SACHS HEDGE INV VIP ETF

EUR

EUR

USD

USD

EUR

EUR

US D

EUR

EUR

JPY

USD

EUR

USD

EUR

EUR

US D

EUR

GBP

EUR

Valoración
Inicial

1 103036, 69

847 127, 57

1 224 907,93

837 442,59

1 571 669, 79

1 180223, 87

1 115382, 48

1 402606,17

893421,53

1 489127,87

875541,74

350216,70

2 857 941,99

875541, 74
216467, 09

350 140,00

1 500 000, 00

1 300 000. 00

839019,96

Intereses
Valor

razonable

1 784 827,61

898718,73

1 846 474,62

1 010456,23

1 589 604,01

1415534, 12

1 411 830, 66
1 509 208, 62

983 753. 94

1 506 195,27

992 141,32

362901,98

3173028,69

864 879,44

1 242 918,34

1 364 800. 00

1 477 787, 52
1 311 522,79

838 480, 93

(Minusvalía)
/ Plusvalía

681 790, 92

51 591, 16

621 566,69

173013,64

17934, 22

235310, 25

296448, 18

106602,45

90 332,41

17067, 40

116599,58

12 685,28

315086,70

(10 662,30)
26451,25

14 660, 00

(22 212, 48)

11 522, 79

(539, 03)
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Adler, F. I. L.

S^Sr?s;nvers'°nes f"'ancieras al 31 de diciembre de 2017

Participaciones en otras IICs

SIL/FIL PAR.THE CHILD INV.CD2 SER11
SIL/FIL PAR.HENGIS F CLAEUR 1112
SIL/FIL PAR.THE CHILD INV.CD2 SER15
SIL/FIL PAR.TCI D2 EUR HURDLE ISSUE
SIL/FIL PAR.CYGNUS EUR EVT DR 11 MA
SIL/FIL PAR.AZVALOR IBERIA Fl

SIL/FIL TROJAN FEEDER FUND IR-0 EUR
SIL/FIL RUFFER SICAV-TOT RET IN-CEC
SIL/FIL PAR.EQMC FIL - CLASS A
SIL/FIL AL VENTO LONG/SH EQ B EUR
SIL/FIL LFIS VISION-PREMIA

SIL/FIL AKO GLOBAL UCITS-B2

SIL/FIL ALVENTO LONG/SH EQ LF EUR 1
SIL/FIL OM ARBEA FUND LTED-CLASS EU
SIL/FIL EGERTON CAPITAL EQUITY-AEHD

TOTAL participaciones en otras IICs

Total Cartera Exterior

Divisa

USD
EUR

USD

USD

EUR

EUR

USD

USD

EUR

EUR

USD
EUR

EUR

EUR

EUR

Valoración
Inicial

923 967, 64

680 739, 03

603801,87

1 164975, 00

250 000, 00

1 091 295,45

1 355631,15

1 700 899,99

1 500 000, 00

500 000,00

1 250 000. 00

1 794 254,97

1 026 200,94

1 300 000, 00

1 850 600, 00

40822181, 75

40822181,75

Intereses Valor
razonable

1 904 999,43

940419, 85

1 227 568,46

1 854 258,00

1 098 576,51

1 403116,12

1 386 476,90

1 713453, 30

1 886 187,09

526 603, 53

1 329 577,34

2 075 464,34

1 113598,37

1 447 388,43

2 184 159,81

47 676 912,30

47 676 912, 30

(Minusvalía)
/ Plusvalía

981 031,79

259 680,82

623 766,59

689 283, 00

(151 423,49)
311820, 67

30 845,75

12 553, 31

386 187,09

26 603, 53

79 577,34

281 209, 37

87 397,43

147388, 43

333 559,80

6 854 730,54

6 854 730, 54
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Adler, F.I.L.

S^Terale inversiones en derlvados al 31 de diciembre * 2017

Descripción

Futuros comprados
FUTURO EUR/GBP CME 0318
FUTURO EUR/USD CME 0318
FUTURO EUR/JPY CME 0318

TOTALES Futuros comprados

Compra de opciones "put"

PUTSPX24000318

PUTSPX 2500 0318

PUTSPX26000318

PUT EUROSTOX 3400 0318 EUP

TOTALES Compra de opciones "put"

TOTALES

GBP

USD

JPY

Importe Nominal

Comprometido

3657611,55

3657611, 55

Valor

razonable

3 257 834,60

13835645,69

1 507 874, 97
18601355, 26

3657611, 55

14832, 41
19865,42

66 495, 84

101 340,00

202 533, 67

18 803 888, 93

Vencimiento del
contrato

9/03/2018

19/03/2018
19/03/2018

16/03/2018
16/03/2018

16/03/2018

16/03/2018

^
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Adler, F. I. L.

^BS"rt:Laodse inversiones flnancleras .' 31 de diciembre de 2016

Cartera Interior

Acciones y participaciones
_PAR.OMEGA OPPORTUNITIES FUND. Fl

Acciones y participaciones Directiva

Divisa ISIN

EUR ES0167399007

TOTAL Cartera Interior

Valoración
Inicial

1 223 785,00
1 223 785, 00

223 785, 00

Intereses
Valor

razonable

2 078 703,21
2 078 703,21

2 078 703, 21

(Minusvalía)
/ Plusvalía

854918,21
854918, 21

854918, 21
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Adler, F.I.L.

S^eanrt:rarodse inuere'°nes f"'ancieras al 31 de diciembre de ^

Cartera Exterior

Participaciones en otras IICs

TROJAN FEEDER FUND IR-0 EURA
AURIGA INV-BELGRAVIA LYNX-A
RUFFER SICAV-TOT RET IN-CEC
PAR. POLAR CAP-INSURANCE-IUS
MAN JAPAN COREALPHA-IH EUR
EGERTON CAPITAL EQUITY-AEHD
PAR.LINDSELL TRAIN JAPANESE
LFIS VISION-PREMIA

PAR. EQMC FIL - CLASS A

ALVENTO LONG/SH EQ B EUR

ALVENTO LONG/SH EQ LF EUR 2
PAR. CYGNUS EUR EVT DR 11 EUR
PAR. HERMES ASIA CASS F USD
PAR. RENAISSANCE INT LP B1
AKO GLOBAL UCITS-B2

PAR. GLENVIEW CAP PART(CYM)
PAR.AZVALOR INTERNACIONAL F
THIRD POINT ULTRA C SERIES
PAR. AZVALOR IBERIA Fl

PAR. H OFFSHORE FUND LTD

PAR. CYGNUS EUR EVT DR 11 MA
PAR.AGORA FUND LTD EUR I C
PAR.CUMULUS FUND CLASS C

Divisa Valor inicial Intereses Valor Final Plusvalía

EUR

EUR

EUR

US D

EUR

EUR

JPY

EUR

EUR
EUR

EUR

EUR

USD

USD

EUR
USD

EUR

US D

EUR

US D

EUR

EUR
EUR

1 700 899. 98

606 805, 01

1 700 899. 99

1 340 409,92

749 999, 99

1 300 300, 00

1 180223. 87

1 250 000, 00

1 000 000, 00

500 000. 00

1 000 000. 00

477 366, 77
893 307, 08

2 333 090. 00

1 297 180, 60

847 127, 57
2 000 000. 00

1 103036, 69

1 800 000. 00

398 588,56

1 250 000, 00

999991, 86

1 297695, 13

1 695 763,64

613661, 08

1 712 555,46

1 582 129,98

764 167,09

1 318562,19

1 155927, 53

1 290 152, 14

1 038 139,71

485 786. 63

1 026 200,94

439711,32

922 052,93

3 424 939,27

1 297 436. 91

830 664, 50

2 091 672,29

1 570610,48

1 945 145, 82

1 371 065,36

1 145921, 69
1 020 999, 09

901 084, 81

( 5136,34)
6 856, 07

11 655,47

241 720,06

14167,10

18262, 19

( 24296, 34)
40 152, 14

38 139,71

( 14213,37)
26 200,94

( 37655, 45)
28 745,85

1 091 849, 27

256, 31

( 16463,07)
91 672,29

467 573,79

145 145,82

972 476, 80

( 104078, 31)
21 007, 23

( 396610, 32)
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S^ceanrt^aodse inversiones flnancieras a' 31 de diciemb- de 2016

PAR.TCI D2 EUR HURDLE ISSUE
PAR.THE CHILD INV.CD2 SER15
PAR.HENGISFCLAEUR1112
PAR.THE CHILD INV.CD2 SER11
PAR. CHILDREN-S IN D2 1012

PAR. CERRADO FUND EURO CLASS
TOTAL participaciones en otras IICs

Total Cartera Exterior

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

1 164975,00

603801,87

1473912, 74

923 967,64

300 000, 00

1 996488,16

33 490 068, 43

33 490 068,43

1 484 945,00

987 275,88

1 743 592,87

1 530 293,41

647 070, 00

2 437 862,28

38 475 390,30

38 475 390,30

319970, 00

383 474.01

269680, 13

606 325,77

347 070,00

441 374, 12

4985321, 87

4985321, 87

^
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Síoceanrtee^dse inversion6s en tle"vados ." 31 de diciembre de 2»16

Descripción

Futuros comprados
Futuro EUR/USD CME 0317
Futuro EUR/JPYCME 0317

TOTALES Futuros comprados

TOTALES

USD
JPY

Importe Nominal

Comprometido

8539978,15

1 247 793, 54

9787771, 69

9787771, 69

Valor
razonable

8539978,15

1 247 793, 54

9787771, 69

9787771, 69

Vencimiento del
contrato

13/03/2017

13/03/2017
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Informe de gestión del ejercicio 2017

Evolución de mercados

Dadlsu-actlvÍdad' eluso de instrumentos financieros por el Fondo está destinado a la
w^ec^on ±.su.objetojocial-ajustando sus objetivos y Políticas~de gestÍorTde"^
SLÍlmercado:. crc^ y íiquidez de acuerdo'a k)s""lfínites' ^coefideniel
^e?osrillL ey35/2003y suces}vas ^"d-foaciones: de Instituciones deT^^
^tiv. a, ldesarrollados-por eí Real Decreto 1082/20T2; de IÍ3"de"julTo'3 7sucTs^s
^?^aao.ne;.po;. eLq^se_re^amenta dicha Ley Vías correspondre 'ntes' 0^3^

por la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

Gastos de 1+D y Medio Ambiente

Ses°ar^?o0 del ejercic'0 2017 no ha existido actividad en materia de investigación y

En !a. oontabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2017
!?°edeStrSaTa partlda que deba ser incluida en el docume"toaparte"dej formación

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2017

Dls de.el^rre de!ejercicio. a!_31_cfediciembre de 2017 hasta la fecha de este informe de

s9esnTn enno^ehmaonriaproducid° hechos p°steriores de especÜ-reíev^iTqu;'^ ^



Adler, F. I. L.

Formulación de las cuentas anuales e informe de gestión

Reunidos los Administradores de Omega Gestión de Inversiones, S. G. I. I. C., S.A., en
fecha 22 de marzo de 2018, y en cumplimiento de la legislación vigente, proceden a
formular las cuentas anuales y el informe de gestión del ejercicio 2017 de Adler, F. I. L.

FIRMANTES:

1
D. Gsfoflfel Fernándéz^lé Bobadilla Osorio

Presidente

D. Alberto Cortina-Küpte^itz...^
Consejero

(fó^fc
D. Alberto Ruiz Rodrigu
Consejero


