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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administracion de ATL 12 Capital Gestion, S.G.L.I.C., S.A., Sociedad Gestora
de FONGRUM, FONDO DE INVERSION:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas del Fondo, que comprenden el balance
agregado a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias agregada, el estado
de cambios en el patrimonio neto agregado y la memoria de FONGRUM, FONDO DE
INVERSION correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha y los balances al 31 de
diciembre de 2016 y las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha de FONGRUM VALOR y FONGRUM RENTA FIJA MIXTA.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora en relacién con las cuentas
anuales

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de la
memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacién de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la Sociedad Gestora de las cuentas anuales del Fondo, con el fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Fondo. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas
por la direccién de la Sociedad Gestora, asi como la evaluacion de la presentacion de las
cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Dormnicilio Social: C/Raimundo Fernandez Villaverde, 65. 28003 Madrid - Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 12749, Libro 0, Folio 2
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Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de FONGRUM,
FONDO DE INVERSION y de cada uno de sus compartimentos 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 informacién financiera que resulta de aplicacion vy,
en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

ERNST & YOUNG, S.L.

AUD - (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
ITO RZS de Cuentas con el N° SO530)

INSTITUTO DE CENSORES JuraDos
DE CUENTAS DE Espafa

PARA INCORPORAR AL PROTOCOLO

ERNST & YOUNG, s.L.
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atl Capital

FONGRUM,
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias agregadas
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros

Nota 2016 2015
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos = -
Comisiones retrocedidas a la |.I.C. 11.979,11 12.426,94
Otros gastos de explotacion (163.809,92) (151.962,03)
Comision de gestién 9 (134.315,88) (121.004,67)
Comisién depositario 9 (21.495,31) (19.451,90)
Otros (8.174,86) (11.505,46)
Excesos de provisiones = =
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION (151.830,81) _ (139.535,09)
Ingresos financieros 376.059,34 288.219,82
Gastos financieros (7.352,26) (3.416,86)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros 546.803,78 (1.212.110,20)
Por operaciones de la cartera interior 284.023,11 (391.094,79)
Por operaciones de la cartera exterior 318.741,92 (400.433,63)
Por operaciones con derivados (55.961,25) (420.581,78)
Otros - -
Diferencias de cambio (65.827,47) 54.745,50
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (547.814,18) 1.265.994 44
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (60.773,05) (43.710,41)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (100.119,38) 522.910,46
Resultados por operaciones con derivados (386.921,75) 786.794,39
Otros s '
A.2.) RESULTADO FINANCIERO A I e T
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 160.038,40 253.897 61
Impuesto sobre beneficios (187,04) (2.762,45)
159.851,36 251.135,16

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO
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atl Capital

FONGRUM VALOR
(Compartimento de Fongrum, Fondo de Inversion)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias agregadas
para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros

Nota 2016 2015
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos = -
Comisiones retrocedidas a la |.I.C. 8.804,41 9.341,86
Otros gastos de explotacion (151.985,49) (138.609,15)
Comisién de gestion 9 (127.188,39) (112.939,65)
Comision depositario 9 (20.026,37) (17.790,13)
Otros (4.946,86) (7.879,37)
Excesos de provisiones = =
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION (143.181,08) _ (129.267.29)
Ingresos financieros 373.574,04 283.804,27
Gastos financieros (7.202,26) (3.416,86)
Variacion del valor razonable de instrumentos financieros 513.603,57 (1.204.888,61)
Por operaciones de la cartera interior 284.547,73 (382.786,15)
Por operaciones de la cartera exterior 285.017,09 (401.520,68)
Por operaciones con derivados (55.961,25) (420.581,78)
Otros - -
Diferencias de cambio (55.827.,47) 54.745,48
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (539.632,30) 1.275.268,28
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (62.709,96) (44.129,45)
Resultados por operaciones de la cartera exterior (90.000,59) 532.603,34
Resultados por operaciones con derivados (386.921,75) 786.794,39
Otros s 5
A.2.) RESULTADO FINANCIERO R e
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 141.334,50 276.245.27
Impuesto sobre beneficios < (2.762,45)
141.334,50 273.482,82

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO
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atl Capital

FONGRUM RENTA FIJA MIXTA
(Compartimento de Fongrum, Fondo de Inversion)

Balances de Situacién agregados
31 de diciembre

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la I.I.C.
Otros gastos de explotacién
Comisién de gestiéon
Comision depositario
Otros
Excesos de provisiones

A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacién del valor razonable de 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
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros
A.2.) RESULTADO FINANCIERO

A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO

Euros

Nota 2016 2015
3.174,70 3.085,08
(11.824,43) (13.352,88)
9 (7.127,49) (8.065,02)
9 (1.468,94) (1.661,77)
(3.228,00) (3.626,09)
(8.649,73) (10.267,80)
2.485,30 4.415,55
(150,00) -
33.200,21 (7.221,59)
(524,62) (8.308,64)
33.724,83 1.087,05
- 0,02
(8.181,88) (9.273,84)
1.936,91 419,04
(10.118,79) (9.692,88)
27.353,63 (12.079,86)
18.703,90 (22.347,66)
(187,04) -
18.516,86 (22.347,66)




atl Capital

FONGRUM, FONDO DE INVERSION,
FONDO DE INVERSION

Estados de cambios en el patrimonio neto para los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
2016 2015
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 159.851,36 251.135,16
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto atribuido a
participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias 2 s
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 159.851,36 251.135,16

B) ESTADOS TOTALES DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A
LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Euros
Resultados de Resultado del
Participes Reservas ejercicios anteriores ejercicio TOTAL
A. SALDO al 31 de diciembre de 2014 13.392.783,44 63.628,65 3.5659.476,90 977.092,04 17.992.981,03
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 251.135,16 251.135,16
li. Operaciones con participes
1. Suscripciones 2.131.848,95 - - - 2.131.848,95
2. ( - ) Reembolsos (1.029.504,03) S - - (1.029.504,03)
lll. Otras variaciones del patrimonio neto.
Distribucion del resultado ejercicio 2014 977.092,04 = % (977.092,04)
B. SALDO al 31 de diciembre de 2015 15.472.220,40 63.628,65 3.559.476,90 251.135,16 19.346.461,11
|. Total ingresos y gastos reconocidos - - - 159.851,36 159.851,36
Il. Operaciones con participes
1. Suscripciones 370.611,36 - - - 370.611,36
2. ( - ) Reembolsos (1.887.017,33) - - - (1.887.017,33)
1Il. Otras variaciones del patrimonio neto.
Fusion (Nota 1) 10.338.946,30 - - - 10.338.946,30
Distribucion del resultado ejercicio 2015 251.135.16 z s (251.135,16) 2
24.545.895,89 63.628,65 3.559.476,90 159.851,36 28.328.852,80

C. SALDO al 31 de diciembre de 2016




FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Fongrum, Fondo de Inversion (en adelante “el Fondo”) se constituy6 en Espaiia el 8 de Abril de 1992.
Tiene su domicilio social en la Calle Montalban, N° 9 de Madrid.

La normativa basica del Fondo se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de
Inversién Colectiva (modificada por la Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de
noviembre), en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, de aplicacién a partir del 21 de julio de 2012
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre), que desarrolla la anterior Ley, en la Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores, asi
como en las circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores que regulan las
Instituciones de Inversién Colectiva.

El Fondo esta inscrito con el numero 355 en el Registro Administrativo especifico de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

El Fondo tiene por objeto social exclusivo la adquisicion, tenencia, disfrute, administracion en general
y enajenacioén de valores mobiliarios y otros activos financieros de acuerdo con lo que permita en cada
momento la legislacién vigente, para compensar, por una adecuada composicion de sus activos, los
riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin participacion mayoritaria,
econdmica o politica, en otras sociedades.

Con fecha 3 de agosto de 2012, la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizo la
transformacion del Fondo en un fondo por compartimentos, por lo que con fecha 8 de agosto de 2012
la sociedad Gestora del Fondo realizé la correspondiente comunicacion a los participes del Fondo.
Finalmente con fecha 5 de octubre de 2012, se inscribio en el registro correspondiente de la CNMV el
nuevo folleto del Fondo y el documento con los datos fundamentales del inversor que recoge la
mencionada transformacion.

Un fondo por compartimentos es un fondo de inversién que, bajo un unico reglamento de gestion, en
lugar de tener una sola cartera tiene varias carteras diferenciadas, los compartimentos, cada uno de
los cuales tiene su propia politica de inversion, distinta de la de los otros compartimentos, y emite sus
propias participaciones. La figura de los compartimentos permite a los inversores, dentro de un mismo
vehiculo de inversién, diversificar sus inversiones, teniendo en cuenta las diferentes politicas de
inversiones, comisiones, etc. de los distintos compartimentos que integran el Fondo.

En cualquier caso, cada compartimento responderéa exclusivamente de los compromisos contraidos en
el ejercicio de su actividad y de los riesgos derivados de los activos que integran sus inversiones. Los
acreedores del compartimento del Fondo tGnicamente podran hacer efectivos sus creditos frente al
patrimonio de dicho compartimento, sin perjuicio de la responsabilidad patrimonial que corresponda al
Fondo derivada de sus obligaciones tributarias.

La politica de inversién de los compartimentos del Fondo se encuentra definida en el Folleto del Fondo
y a disposicién del publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. De acuerdo a la politica de inversion definida en Fongrum Valor y Fongrum Renta Fija Mixta,
se engloban dentro de las categorias de “Global” y “Renta Fija Mixta Internacional”, respectivamente.



FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

La normativa vigente regula, entre otros, los siguientes aspectos:
. Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3 millones de euros.

. Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de sus activos liquidos en efectivo o en cuenta
corriente en el banco depositario o en adquisiciones temporales de activos a un dia de valores
de Deuda Publica.

. Inversion en valores negociables e instrumentos financieros, admitidos a cotizacion en bolsas
de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacion, cualquiera que sea el
Estado en que se encuentren radicados, que cumplan los requisitos indicados en |a legislacion
vigente. Del mismo modo podran invertir en depdsitos bancarios, acciones y participaciones
de otras LI.C., instrumentos financieros derivados, instrumentos del mercado monetario y
valores no cotizados.

. Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por el articulo 52 del
Real Decreto 1082/2012, donde se establecen determinados limites para la utilizacion de estos
instrumentos y por la Orden EHA 888/2008 de 27 de marzo, sobre operaciones de las
instituciones de inversion colectiva de caracter financiero con instrumentos financieros

derivados.

. Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones.

. Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

. Numero de participes no podra ser inferior a 100.

. Obligacion de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 212 de la
Circular 3/2008 a la Comision Nacional del Mercado de Valores en el plazo indicado en dicha
Norma.

. Régimen especial de tributacion.

La gestion y administracion del Fondo esta encomendada a Atl 12 Capital Gestion, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., inscrito con el nimero 210 en el Registro Administrativo
de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva, con domicilio en Calle Montalban,
N° 9 de Madrid.

Los valores se encuentran depositados en Banco Inversis, S.A., inscrita con el nimero 211 en el
Registro Administrativo de Entidades Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva, con
domicilio social en Avenida de la Hispanidad N° 6, siendo dicha entidad la depositaria del Fondo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Fusién

El 27 de mayo de 2016, de acuerdo con el proyecto de fusion por absorcion autorizado por la Comision
Nacional del Mercado de Valores, Fongrum Valor, F.I., perteneciente a Fongrum, F.I. (Fondo
absorbente) ha absorbido a Focus Inversiones, S.I.C.A V., S.A. (Sociedad absorbida).

La fusion por absorcion se ha hecho efectiva el 12 de septiembre 2016, con disolucion sin liquidacion
de la Sociedad absorbida y con la transmision por titulo de sucesién universal de la totalidad de su
patrimonio, derechos y obligaciones a favor del referido compartimento del Fondo absorbente.

La ecuacion de canje determinada por la Sociedad Gestora en funcién del patrimonio de la Sociedad
fusionada ha sido como se indica a continuacion:

. 0,6807 participaciones del Fondo Fongrum Valor, compartimento de Fongrum, F.I., por cada
accién de la Sociedad Focus Inversiones, S.I.C.AV., S A

El total de activos, pasivos y patrimonio incorporado de la Sociedad absorbida en el momento de la
fusién ha sido:

Focus Inversiones,

SICAV.
Activos 10.371.751,10
Pasivos 32.804,80
Patrimonio 10.338.946,30
Resultado (158.771,09)

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

La imagen fiel resulta de la aplicacion de las disposiciones legales en materia contable, sin que, a juicio
de la Sociedad Gestora, resulte necesario incluir informaciones complementarias.

Las cuentas anuales adjuntas se han obtenido de los registros contables del Fondo y han sido
formuladas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracién contenidos en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el objeto de mostrar
la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo al 31 de diciembre de 2016 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las Cuentas Anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracion de la

Sociedad Gestora, y se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la misma,
estimandose que seran aprobadas sin ninglin cambio significativo.

-10-
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros con dos decimales, salvo que
se indique lo contrario.

b) Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota
3. No existe ningtn principio contable de aplicacion obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre
estas cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

c) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacion de las cuentas anuales del Fondo, los Administradores de la Sociedad Gestora han
tenido que realizar juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y a los saldos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha
de emision de las presentes cuentas anuales.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son faciimente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.

Las estimaciones mas significativas utilizadas en la preparacion de estas cuentas anuales se refieren
a:

. Las pérdidas por deterioro de activos financieros (Nota 3.d).

. El valor razonable de determinados activos financieros no cotizados en mercados secundarios
oficiales (Nota 3.d).

d) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2016 con la del
afio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2015 en el balance de situacion, cuenta de pérdidas y
ganancias y en el estado de cambios en el patrimonio neto. Las cifras relativas al ejercicio 2015
contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.

A efectos de comprar la informacién del ejercicio, hay que tener en cuenta la fusion producida en el
ejercicio 2016, ver Nota 1.

~ 1=
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de estas cuentas anuales son los
siguientes:

a) Empresa en funcionamiento.

El Consejo de Administracion de Atl 12 Capital Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. ha considerado que la gestion del Fondo continuara en un futuro previsible, por lo que
la aplicacion de los principios y criterios contables no tiene como el propésito de determinar el valor del
patrimonio neto a efectos de su transmision global o parcial, ni el importe resultante en caso de su
liquidacion total.

No obstante, dada la naturaleza especifica del Fondo y su caracter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacién del valor liquidativo de las participaciones.

b) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el principio
de devengo, con independencia de la fecha de su cobro o pago.

En aplicacién de este criterio y a efectos del calculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

. Los intereses activos de las inversiones financieras se periodifican de acuerdo con la tasa
interna de rentabilidad de las operaciones.

. Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha
que declare el derecho a percibirlos.

= El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del
mismo.

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se efectua,
cualquiera que sea su clase, mediante adeudo en la cuenta de activo “Intereses de la Cartera de
Inversiéon” y abono simultaneo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

Mientras la valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos
de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como
un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

-12-
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d) Cartera de inversiones financieras

Los activos financieros se reconocen en el balance de situacion cuando el Fondo se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los activos financieros se clasifican en:

. Valores representativos de deuda.
. Instrumentos de patrimonio.

. Instituciones de Inversion colectiva.
. Depositos en Entidades de Crédito.
. Instrumentos derivados.

. Otros.

Clasificacion

Los activos financieros en los que invierte el Fondo, se clasifican, a efectos de su valoracion como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de Pérdidas y Ganancias”.

Los titulos que componen la cartera de inversiones financieras se contabilizan inicialmente de acuerdo
con los siguientes criterios:

Valoracioén inicial

. Los activos financieros integrantes de la cartera del Fondo se valoraran inicialmente por su
valor razonable. Este valor razonable es, salvo evidencia en contrario, el precio de la
transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

De esta valoracién inicial se excluyen los intereses por aplazamiento de pago, que se entiende
que se devengan aun cuando no figuran expresamente en el contrato y en cuyo caso, se
consideran como tipo de interés el de mercado.

. En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la Ultima
liquidacién y no vencidos o “cup6n corrido”, se registran en la cuenta de cartera de inversiones
financieras ‘“Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del balance de situacion,
cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.

: El importe de los derechos de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracion inicial.

. Las inversiones en moneda extranjera se contabilizan al tipo de cambio vigente a la fecha de
adquisicion de los titulos.

43
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En su caso, los contratos de futuros y las operaciones de compra - venta a plazo se registran
en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento
del contrato segln corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo
del balance “Depositos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depositos
de Garantia” en el epigrafe de “Deudores”. Los intereses de estos fondos depositados se
periodifican diariamente segun la tasa interna de rentabilidad. El valor razonable de los valores
aportados en garantia por el Fondo se registra en cuentas de orden, en la rubrica “Valores
aportados como garantia”.

En su caso, las opciones y warrants, en su caso, sobre valores se registran en el momento de
su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en
la rabrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal comprometido. En
caso de que el Fondo aporte valores y efectivo en concepto de garantia se le da el mismo
tratamiento contable que en el caso de los contratos de futuros. Los fondos depositados en
concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance en la partida de “Deudores”. Las
primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas y warrants vendidos, se reflejan
en la cuenta “Derivados” del activo o del pasivo del balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucion de la operacion.

Las operaciones de permuta financiera, en su caso, se registran en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la
rubrica correspondiente de las cuentas de orden, por el importe nominal del contrato. Los
cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando
como contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o el pasivo
del balance, segun corresponde.

Valoraciéon posterior

Los activos financieros se valoran diariamente a valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se producen en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando el valor razonable incluya los intereses
explicitos devengados, a efectos de determinar las variaciones en el valor razonable se tienen en
cuenta los saldos de la cuenta “Intereses de la cartera de inversion”. Para la determinacién del valor
razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es su valor de mercado considerado
como tal en que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, e
inmediato habil anterior, 0 el cambio medio prevalorado si no existiera precio oficial de cierre.

Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el
precio de la transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccién. En este caso, el valor
razonable refleja ese cambio en las condiciones. En caso de que no exista mercado activo se
aplican técnicas de valoracion que son de general aceptacion y que utilizan en la mayor medida
posible datos observables de mercado en particular la situacién actual de tipo de interés y el
riesgo de crédito del emisor.
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Valores no admitidos aun a cotizacion: en su caso, su valor razonable se estima mediante los
cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes
de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos
economicos.

Depdsitos en entidades de crédito: en su caso, su valor razonable se calcula de acuerdo al
precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes
en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las Condiciones
de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

Para las acciones o participaciones de ofras instituciones de inversién colectiva, el valor
razonable se calcula en funcién del ultimo valor liquidativo publicado el dia de la valoracion.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado por el
Banco Central Europeo.

Instrumentos financieros derivados: en su caso, se valoran por su valor razonable, el valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso
de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran
mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que
deberan cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de
instituciones de inversion colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

Cancelacion

Los activos financieros, se dan de baja del balance del Fondo, cuando han expirado o se han cedido
los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se
hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, o aun no
existiendo transmision ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero.

En todo caso se dan de baja entre otros:

a)

b)

c)

Los activos financieros vendidos en firme o incondicionalmente.

Las ventas de activos financieros con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de
recompra.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, con cargo
a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando el activo financiero se da de baja de acuerdo a las letras a) y b) anteriores, la diferencia entre
la contraprestacién recibida bruta de los costes de transaccién atribuibles, considerando cualquier
nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determina la ganancia o la pérdida surgida al dar de baja dicho activo, y formara parte del resultado
del ejercicio en que esta se produce.
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El Fondo no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente los
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como:

a) Las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta
mas un interés.

b) Los activos financieros prestados en el marco de un préstamo de valores en los que el
prestatario tenga la obligacion de devolver los mismos activos, otros sustancialmente iguales,
u otros similares que tengan idéntico valor razonable.

C) 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 daran de baja.

En los casos a) y b) el Fondo reconoce un pasivo por la contraprestacion recibida.

En los casos b) y c) el Fondo reconoce en las “Cuentas de orden” del balance el valor razonable de los
activos prestados o cedidos en garantia.

Deterioro

El Fondo efectuara diariamente las correcciones valorativas necesarias siempre que exista evidencia
objetiva de que el valor del activo se ha deteriorado y se dé una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas por deterioro se calculan teniendo en cuenta los flujos de efectivo futuros estimados,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones
valorativas por deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

e) Adquisicion temporal de activos

En su caso, la adquisicion temporal de activos es una operacion que, a efectos contables, se entiende
que nace el dia de su desembolso y vence el dia en que se resuelve el citado pacto. Se entiende que
vencen a la vista las adquisiciones temporales cuya recompra debe necesariamente realizarse, pero
puede exigirse opcionalmente a lo largo de un periodo de tiempo.

Estas operaciones se contabilizan por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del
balance. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesiéon se periodifica, de acuerdo con el
tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan diariamente en la adquisicion temporal de activos se

imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe “Variacion de valor razonable en
instrumentos financieros”.
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f) Contratos de futuros, operaciones de compra - venta a plazo y operaciones de permuta
financiera

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos
se reflejan en pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas, cobro o
diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado por operaciones con derivados” o “Variacion
del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios
de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o el pasivo del balance, segun corresponda.

En aquelios casos en que el contrato presenta una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias
se contabilizan en la cuenta “Resultados por operaciones con derivados”.

9) Opciones y Warrants

En su caso, las primas por opciones y warrants comprados/ opciones emitidas o warrants vendidos se
registran en la cuenta de “Derivados” del activo/pasivo del Balance, respectivamente, en la fecha de
ejecucién de la operacion. Las diferencias que surjan como consecuencia del cambio de valor de los
contratos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias, de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en la cuenta “Resultado de
operaciones con derivados”, o “Variacién de valor razonable en instrumentos financieros, por
operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo del balance,
segun corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, que no podria superar el valor razonable
del activo subyacente. Se excluye de esta regla las operaciones que se liquidan por diferencias. En
caso, de adquisicion, sin embargo la valoracién inicial no puede superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

h) Moneda extranjera
La moneda funcional y de presentacion del Fondo es el euro.

Se consideran como partidas monetarias del Fondo la tesoreria, los valores representativos de deuda
y los débitos y créditos ajenos a la cartera de instrumentos financieros.

Se consideran como partidas no monetarias aquellas no incluidas en el apartado anterior, entre ellas
los instrumentos financieros derivados y los instrumentos de patrimonio.

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de cierre publicado
por el Banco Central Europeo. Las diferencias que se producen respecto al cambio historico se
registran de la siguiente forma:

. Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoran, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion, o
en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de

cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe “Diferencias de cambio”.
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. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

. Las partidas no monetarias no recogidas anteriormente se valoran aplicando el tipo de cambio
de la fecha de registro inicial.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen en el balance del Fondo cuando éste se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los instrumentos financieros emitidos, incurridos o asumidos por el Fondo se clasifican como pasivos
financieros, en su totalidad o en una de sus partes, siempre que de acuerdo con su realidad econémica
supongan para el Fondo una obligaciéon contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones
potencialmente desfavorables. También se consideran pasivos financieros las solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones y los saldos acreedores por ecualizacion de
comisiones.

Clasificacion

Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, como débitos y partidas a pagar,
excepto cuando se trata de instrumentos derivados, financiacién por venta de valores recibidos en
préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos temporalmente como de
activos aportados en garantia al Fondo, que se consideran como pasivos financieros a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracioén inicial y posterior

2 Débitos y partidas a pagar: se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo evidencia
en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: La
valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a
los criterios sefalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias (Ver apartado d) de esta Nota).

En el caso particular de 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 atiende al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos temporalmente o aportados en
garantia.
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Cancelacién

El Fondo da de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se ha extinguido. La diferencia entre el
valor en libros del pasivo financiero o de la parte del mismo que se haya dado de baja y la
contraprestacion pagada incluidos los costes de transaccién atribuibles y en la que se recoge asimismo
cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de pérdidas
y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

j) Valor liquidativo

El valor liquidativo de las participaciones en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado de dividir
el patrimonio, determinado segln las normas establecidas en la Circular 6/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y en el articulo 78 del Real Decreto 1082/2012, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, entre el nimero de participaciones en circulaciéon a la fecha de
célculo.

k) Suscripciones y reembolsos

Se contabilizan por el importe efectivamente suscrito o reembolsado con cargo o abono a,
respectivamente, al de epigrafe “Participes” de pasivo del balance de situacién del Fondo.

El precio de las participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de solicitud del
interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas
como el efectivo a rembolsar en su caso.

En el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las participaciones,
el importe solicitado se registra en el capitulo “Deudores por suscripcion de participaciones” del Activo
del balance de situacién del Fondo, o en su caso en “Otros acreedores” del pasivo del balance de
situacién del Fondo.

Una vez finalizado el ejercicio econémico, el resultado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida,
y que no vaya a ser distribuido en dividendos en caso de beneficios, se imputa al saldo de la cuenta
“Participes” del patrimonio del Fondo.

) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera en general como un gasto a reconocer en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y esta 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 el
Fondo como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios una vez
consideradas las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente
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 se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion
de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menos cantidades a devolver
por el impuesto en ejercicios futuros) dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a pagar o mayores cantidades
a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
quedan pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.
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La Circular 3/2008 de 11 de septiembre, en su Norma 172, establece que los pasivos por impuesto
diferido se reconocen siempre; por el contrario, los activos por impuesto diferido solo se reconocen en
la medida en que resulte probable que el Fondo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan
la aplicacion de estos activos. Los derechos a compensar en ejercicios posteriores las pérdidas fiscales
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninguin caso, y s6lo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genera resultados positivos. Esta
compensacion, cuando aplica, se realiza diariamente y se calcula aplicando el tipo de gravamen a las
pérdidas fiscales compensables. En cualquier caso las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en las cuentas de orden.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo, de cada participacién, se realiza diariamente la
provision para el Impuesto sobre beneficios.

4, RIESGO ASOCIADO A LA OPERATIVA CON INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El riesgo es inherente a las actividades del Fondo pero el mismo es gestionado por la Sociedad Gestora
a través de un proceso de identificacion, medicion y seguimiento continuo, verificando el cumplimiento
de determinados limites y controles. Este proceso es critico para la continuidad de las operaciones del
Fondo. La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados,
se describen en el folleto registrado y a disposicion del publico en los registros habilitados al efecto en
la CNMV.

El Fondo esta expuesto al riesgo de mercado (el cual incluye los riesgos de tipo de interés, de precio
y de tipo de cambio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez derivados de la operativa con instrumentos
financieros que mantiene en su cartera. En este sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por
la Sociedad Gestora del Fondo. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los
que esta sujeto el Fondo:

° Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, no podréa superar el 20%
del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversiéon se base en la inversion en un unico
fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

. Limite general a la inversion en valores cotizados

a) La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor
no podra superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%
siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40%
del patrimonio del Fondo.

b) Quedara ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea una comunidad auténoma, una
entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier
otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espana.
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Asimismo, la entidad gestora debera realizar un analisis exhaustivo de dicha emision
con el fin de acreditar dicha solvencia. Para poder invertir hasta el 100% de su
patrimonio en dichos valores, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emision no supere el

30% del activo.

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.

c) 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 la Union Europea,
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso
del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El
total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del

5% no podra superar el 80% del patrimonio del Fondo.

‘ Limite general a la inversion en derivados

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

financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

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

patrimonio del Fondo.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con
caracter 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, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y dep6sitos que el Fondo tenga en

dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio del Fondo.

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

patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran un

unico emisor.

° Limites a la inversion en valores no cotizados

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision. Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra
tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos

o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

. Acciones y participaciones, cuando sea transmisibles, de IIC no autorizados conforme
a la Directiva 2009/65/CE domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

. Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversion libre
espafolas.
e Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de Entidades de Capital

Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

. Depositos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.
o Coeficiente de liquidez

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

e Obligaciones frente a terceros

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

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

4.1, Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de interés
de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas patrimoniales
y de los precios de mercado de los instrumentos financieros.

4.1.1. Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés deriva de la posibilidad de que cambios en los tipos de interés afecten a los
cash flows o al valor razonable de los instrumentos financieros. Los gestores del Fondo tienen
establecidos limites y controles para gestionar dicho riesgo.

4.1.2. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo por tipo de cambio es el riesgo de que el valor de un instrumento financiero varie debido a
cambios en los tipos de cambio. El Fondo invierte en activos financieros y otras inversiones que estan
denominadas en monedas distintas de la moneda funcional establecida (euro). Por ello, el valor de los
activos del Fondo puede ser afectado favorablemente o desfavorablemente por las fluctuaciones de
los tipos de cambio.
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4.1.3. Riesgo de precio

Este riesgo se define como aquel que surge como consecuencia de cambios en los precios de
mercado, provocados bien por factores especificos del propio instrumento financiero o bien por factores
gue afecten a todos los instrumentos negociados en el mercado.

El Fondo mide periédicamente el riesgo de las posiciones que mantiene en su cartera de inversiones
financieras a través de la metodologia VaR (Value at Risk), que expresa la pérdida maxima esperada
para un horizonte temporal concreto determinado sobre la base del comportamiento histérico de un
valor o cartera.

4.2, Riesgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad del Fondo para disponer de fondos liquidos, o para poder
acceder a ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, de forma que pueda hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago (principalmente por reembolsos solicitados).

La Sociedad Gestora dispone de una politica expresa de control de la liquidez global de la cartera del
Fondo que controla la profundidad de los mercados, de manera que permite planificar la venta de
posiciones de forma gradual y ordenada, garantizando la capacidad del mismo para responder con
rapidez a los requerimientos de sus participes.

Adicionalmente, el Fondo debe cumplir un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio.
Dicho coeficiente se calcula sobre el promedio mensual de saldos diarios del patrimonio del Fondo y
se ha de materializar en efectivo, en depositos o cuentas a la vista en el depositario o en la otra entidad
de crédito si el depositario no tiene esa consideracién, o en compraventas con pacto de recompra a un
dia en valores de deuda publica.

4.3. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes del Fondo. La politica del Fondo es que las contrapartes sean
entidades de reconocida solvencia.

El Fondo no espera incurrir en pérdidas significativas derivadas del incumplimiento de sus obligaciones
por parte de la contraparte. Dicho riesgo adicionalmente se ve reducido con los limites a la inversion y
concentraciéon de riesgos antes descritos.

La legislacion vigente establece los requisitos que debe cumplir la cartera del Fondo (concentracion) y
su correlacién con el total de activos.
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5. DEUDORES

El detalle de este capitulo de! activo del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
como sigue:

Euros
2016 2015
Fongrum
Renta Fongrum
Fongrum Fija Fongrum Renta
Vaior Mixta Total Valor Fija Mixta Total

Depésitos de garantia por operaciones de
riesgo y compromiso 277.419,78 - 277.419,78 133.000,00 - 133.000,00
Administraciones Publicas deudoras 155.094,14 573,29 155.667,43 31.432,31 11.612,13 43.044,44
Oftros deudores 24.404,79 408,3  24.813,09 3.683,47 1.002,51 4685,98

456.918,71 981,59 457.900,30 168.115,78 12.614,64 180.730,42

Al 31 de diciembre de 2016 todos los saldos deudores vencen en el ejercicio 2017 (al 31 de diciembre
de 2015, todos los saldos vencian en 20186).

6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

La composicion de la cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es la
siguiente:

Euros
2016 2015
Fongrum Fongrum
Fongrum Renta Fija Fongrum Renta Fija
Valor Mixta Total Valor Mixta Total

Cartera interior 8.686.136,41 290.398,07 8.976.534,48 5.656.912,76 439.517,80 6.096.430,56
Valores representativos de deuda 961.097,29 - 961.097,29 1.939.764,85 - 1.939.764,85
Instrumentos de patrimonio 2.466.399,25 17.675,28 2.484.074,53 1.720.236,04 19.722,85 1.739.958,89
Instituciones de Inversion Colectiva 5.258.639,87 272.722,79 5.531.362,66 1.982.883,87 419.794,95 2.402.678,82
Derivados - - - 14.028,00 - 14.028,00
Cartera exterior 15.690.663,74 1.094.95462 16.785.618,36 11.158.940,96 1.019.110,65 12.178.051,51
Valores representativos de deuda 1.928.239,55 - 1.928.239,55 1.878.119,76 - 1.878.119,76
Instrumentos de patrimonio 7.876.426,19 7.876.426,19 4.782.274,22 4.782.274,22

Instituciones de Inversién Colectiva 5.877.278,00 1.094.954,62 6.972.232,62 4.498.546,98 1.019.110,55 5.517.657,53

Derivados 8.720,00 8.720,00 - - -
Intereses de la cartera de inversion 88.083,66 - 88.083,66 79.254,59 - 79.254,59
Inversiones dudosas, morosas o en
litigio 27.875,00 - 27.875,00 11.125,00 - 11.125,00

24.492.758,81 1.385.35269 25.878.111,50 16.906.233,31 1.458.628,35 18.364.861,66

Al 31 de diciembre de 2016 el fondo mantiene en cartera inversiones morosas, dudosas o en litigio por
importe de 27.875,00 euros, correspondientes a la adquisicion de bonos en Novo Banco remunerado
al 0,02% con vencimiento el 21 de enero de 2019 (a 31 de diciembre de 2015 existian inversiones
financieras consideradas morosas, dudosas o en litigios por importe de 11.125,00 euros).

En los anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones

financieras al 31 de diciembre de 2016 y 2015, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion”.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos
de deuda, es el siguiente:

Euros
2016 2015
Inferior a 1 afio 742.902,71 529.826,81
Comprendido entre 1 y 2 aftos 212.893,74 468.243,53
Comprendido entre 2 y 3 afios 424.993,10 216.870,39
Comprendido entre 3 y 4 afios 455.382,79  1.216.962,27
Superior a 5 afios 1.053.164,50 1.096.625,44

2.889.336,84  3.817.884,61

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 los valores del Fondo son custodiados por Banco Inversis, S.A. (que

es la Entidad depositaria legal), no encontrandose pignorados ni cedidos en garantia de otras
operaciones.

En la Nota 10 se detallan a 31 de diciembre las posiciones mantenidas en contratos derivados.

7. TESORERIA

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

Euros
20186 2015
Fongrum Fongrum Renta Fongrum Fongrum Renta
Valor Fija Mixta Total Valor Fija Mixta Total
Cuenta en el Depositario (euros) 1.190.025,67 133.017,20 1.323.042,87 127.687,56 31.829,42 159516,98
Cuentaen el Depositario (divisa) 704.904,88 = 704.904,88 666.947,05 - 666.947,05
1.894.930,55 133.017,20 2.027.947,75  794.634,61 31.829,42 826.464,03

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre
disposicion por el Fondo.

8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el patrimonio del Fondo estaba formalizado por participaciones de
igual caracteristicas, representadas por certificaciones sin valor nominal y que confieren a sus titulares
un derecho de propiedad sobre el Fondo.

El numero de participaciones no es limitado y su suscripcién o reembolso dependeran de la demanda
o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se fija, diariamente, en
funcién del valor liquidativo de la participacion obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de
acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de la C.N.M.V. y en el articulo 78 del Real Decreto
1082/2012 de la C.N.M.V.
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FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

El valor liquidativo de cada participaciéon al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido de la
siguiente forma:

Euros
2016 2015
Fongrum Renta Fongrum Renta
Fongrum Valor Fija Mixta Fongrum Valor Fija Mixta
Patrimonio atribuido a participes 26.812.633,20 1.516.219,60 17.849.583,00 1.496.878,11
Numero de participaciones emitidas 1.679.845,66 146.384,25 1.120.854,26 146.385,61
Valor liquidativo 15,96 10,36 15,92 10,23
Numero de participes 208,00 91,00 184,00 105,00

El patrimonio total del Fondo atribuido a participes a 31 de diciembre de 2016 asciende a 28.328.852,80
euros (2015: 19.346.461,11 euros).

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de participes de los Fondos de Inversion no debe
ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion
permanente del nimero minimo de participes.

Al 31 de diciembre de 2016 el numero de participes que poseen una participacion individual
significativa, superior al 20% es de 1, de acuerdo con el articulo 29 del Reglamento de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Porcentaje de Participacion
Fongrum Valor Fongrum Renta Fija Mixta

Un participe - 34,30%

Al 31 de diciembre de 2015 el nimero de participes que poseian una participacion individual
significativa, superior al 20% era de 4, de acuerdo con el articulo 29 del Reglamento de Instituciones
de Inversion Colectiva.

Porcentaje de Participacion
Fongrum Valor Fongrum Renta Fija Mixta

Un participe 28,01% 35,17%
Un participe 25,20% 20,00%
9. ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacién al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es
como sigue:

Euros
2016 2015
Fongrum Fongrum
Fongrum Renta Fija Fongrum  Renta Fija
Valor Mixta Total Valor Mixta Total
Administraciones Publicas (Nota 11) 407,56 369,48 777,04 2.769;21 - 2.769,21
Otros acreedores 24.336,30 2.889,36 27.225,66 16.631,49 6.194,30 22.825,79

24.743,86 3.131,88 27.875,74 19.400,70 6.194,30 25.595,00

< D62



FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

El capitulo de Administraciones Publicas acreedoras al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recoge el
impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio y las retenciones sobre plusvalias en reembolsos.

El capitulo de “Acreedores — Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion y
depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Como se sefiala en la Nota 1, la gestion y administracion del Fondo esté encomendada a Atl 12 Capital
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. Por este servicio el Fondo
paga la siguiente comision de gestion anual sobre el valor patrimonial de cada compartimento calculada
diariamente mas una comisién sobre los resultados positivos de los compartimentos, si aplica:

2016 2015
Comisién
de gestion  Comision sobre  Comisionde  Comision sobre
fija resultados gestion fija resultados
Fongrum Valor 0,64% 8,00% 0,64% 8,00%
Fongrum Renta Fija Mixta 0,49% 8,00% 0,49% 8,00%

Este porcentaje no supera el tipo maximo que se indica en el articulo 5 del Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, en el que se fija el 2,25% cuando el calculo se efectta sobre el valor del patrimonio.

Igualmente, el Fondo periodifica diariamente una comisién de depositaria del 0,10% anual, calculada
sobre el patrimonio del Fondo. El citado Real Decreto establece como tipo maximo aplicable el 0,20%
anual.

El Fondo podra soportar los gastos derivados del servicio de andlisis financiero sobre inversiones
incluido en el servicio de intermediacion.

10. CUENTAS DE COMPROMISO

El detalle al 31 de diciembre de las operaciones de derivados es como sigue:

2016 Euros
Nominal
Derivados Divisa Vencimiento comprometido

Compromisos por operaciones largas

FUTURO|EUR/GBP|125000 GBP 13/03/2017 857.740,23
OPCION|DJ Euro Stoxx|10|2017-01-20 EUR 20/01/2017 1.220.000,00
Compromisos por operaciones cortas

FUTUROJ|IBEX Plus|10 EUR 20/01/2017 918.000,00
FUTURO|DJ Euro Stoxx|10 EUR 17/03/2017 1.602.500,00
FUTURO|ES00000126Z1|1000 EUR 08/03/2017 829.140,00
FUTURO|DE0001102390(1 EUR 08/03/2017 972.240,00
FUTURO|US912810ES34(1 uUsD 22/03/2017 582.447,12
OPCION|DJ Euro Stoxx|10}2017-01-20 EUR 20/01/2017 1.280.000,00
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FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

2015 Euros
Nominal
Derivados Divisa Vencimiento comprometido

Compromisos por operaciones largas
FUT 150116 EUR 15/01/2016 1.357.230,00

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2016 y 2015 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de “Resultados
por operaciones con derivados”.

11. SITUACION FISCAL

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y al resto de
la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2016, el
Fondo tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le
son de aplicacion de los ultimos 4 ejercicios. Los Administradores de la Sociedad Gestora no esperan
que, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos adicionales de importe significativo.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la
base imponible antes de compensacioén de bases imponibles negativas, en su caso.

Cuando se generan resultados positivos, el Fondo registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios”
de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su
caso, del efecto de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre
beneficios en el caso de que el Fondo obtenga resultados negativos.

Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades presentadas y al célculo estimado para
2016, el Fondo dispone de las siguientes bases imponibles negativas a compensar contra eventuales
beneficios fiscales futuros, originalmente procedentes de Focus Inversiones, S.A. (Sociedad absorbida)
integradas en Fongrum Valor, F.I., en el momento de la fusion por absorcién el 9 de septiembre de
2016 de acuerdo con lo comentado en la Nota 1.

Afo de origen Euros
2016 __ 1781272
17.612,72
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FONGRUM, FONDO DE INVERSION

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

12, OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y los articulos 144 y 145 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 periédicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la
naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas
gue mantiene el Fondo con el Depositario.

13. INFORMACION SOBRE EL MEDIO AMBIENTE

Los Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran minimos, y en todo caso
adecuadamente cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y
estiman que no surgiran pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. El Fondo no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio terminado a
31 de diciembre de 2016 ni del 2015.

Asimismo durante el ejercicio 2016 y 2015, el Fondo, no ha tenido derechos de emisién de gases de
efecto invernadero.

14. OTRA INFORMACION

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2016
y 2015 han ascendido a 5.050 euros en ambos ejercicios, respectivamente, con independencia del
momento de su facturacion. Asimismo, durante el ejercicio 2016 y 2015 no se ha prestado ningun otro
servicio por la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

Al 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 Inversion Colectiva,
los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican
exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

15. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 24 de febrero de 2017 la Comision Nacional de Valores ha autorizado la sustituciéon de la
Sociedad Depositaria pasando de Banco Inversis, S.A. (Depositaria al cierre del ejercicio 2016) por
Bankinter, S.A.

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacién por el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ninguin otro hecho posterior.
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Anexo | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2016

Fongrum Valor, F.l. - Detalle de la cartera de inversiones financieras

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR ES0313307003 RENTA FIJA|BANKIA (Cajamadrid)|3,50{2019-01-17 424.993,10
EUR ES0422714024 RENTA FIJA[Cajas Rurales Unidas|3,75]2018-11-22 212.893,74
EUR ES0224244063  RENTA FIJA|MAPFRE VIDA|5,92]|2017-07-24 323.210,45
Total Cartera Interior - Valores

representativos de deuda 961.097,29
EUR ES0142090317 ACCIONES|Obrascén Huarte Lain 225.378,00
EUR ES0178430E18  ACCIONES|TELEFONICA 292.541,76
EUR ES0124244E34  ACCIONES|MAPFRE VIDA 255.200,00
EUR ES0113900J37 ACCIONES|BSCH 269.105,09
EUR ES0105065009 ACCIONES|Talgo SA 333.428,40
EUR ES0130670112 ACCIONES|ENDESA 281.750,00
EUR ES0105630315 ACCIONES|Cie Automotive SA 344.990,00
EUR ES0109427734 ACCIONES|Antena 3 Television 243.126,00
EUR ES0130625512  ACCIONES|ENCE 220.880,00
Total Cartera Interior - Instrumentos de

patrimonio 2.466.399,25
EUR ES0168674036 PARTICIPACIONES|EDM Inversion, Fl 451.154,11
EUR ES0106933007 PARTICIPACIONES|Ahorro Corp Fondepos 7568.397,49
EUR ES01569259029 PARTICIPACIONES|Magallanes European 504.447,40
EUR ES0182527038 PARTICIPACIONES|Parts. Cartesio y Ac 880.043,78
EUR ES0112611001 PARTICIPACIONES|AzValor Intern. Fl 763.527,01
EUR ES0114353032 PARTICIPACIONES|BELGRAVIA EPSILON 802.773,43
EUR ES0158457038 PARTICIPACIONES|Lierde SICAV SA 565.860,00
EUR ES0159201021  PARTICIPACIONES|Magallanes lberian E 532.436,65
Total Cartera Interior - Instrumentos de

inversion colectiva 5.258.639,87
EUR XS0760705631 RENTA FIJA|Obrascén Huarte Lain|7,63|2020-03-15 353.011,58
EUR XS1206510569 RENTA FIJA|Obrascén Huarte Lain]5,50(2023-03-15 176.014,25
EUR XS1207309086 RENTA FIJA|ACS|2,88]2020-04-01 102.371,21
uUsD XS0703303262 RENTA FIJA|Rabobank|8,40{2049-12-29 195.077,99
NOK XS0770748217 RENTA FIJA|Rabobank|3,560{2017-04-18 419.692,26
GBP XS0997326441 RENTA FIJA|Telefénica Europe BV|6,75[2049-11-26 365.301,00
EUR XS1169199152  RENTA FIJA|Hipercor|3,88|2022-01-19 316.771,26
Total Cartera Exterior - Valores

representativos de deuda 1.928.239,55
EUR NL0011821202 ACCIONES|ING GROUP 350.294,00
DKK DK0060534915 ACCIONES|Novo-Nordisk 226.095,49
EUR FR0000131906 ACCIONES|Renault 473.256,00
EUR DE0007100000 ACCIONES|Daimler AG 332.384,00
EUR DE0005439004 ACCIONES|Continental AG 321.475,00
EUR NL0000235190 ACCIONES]|Airbus 414.744,00
EUR LU0323134006 ACCIONES|Accs. Mittal Steel 350.800,00
usb CA09228F1036 ACCIONES|Research in Motion 186.658,75
CHF CH0210483332 ACCIONES|Richemon 352.045,33
EUR GB00BO3MLX29 ACCIONES|Royal Dutch Petroleu 407.964,50
EUR FR0000121014 ACCIONES|Louis Vuitton 362.800,00
usSD US68389X1054  ACCIONES|Oracle Corporation 365.494,30
EUR FR0000120578 ACCIONES|Sanofi - Synthelabo 307.600,00
EUR FR0000127771 ACCIONES|Vivendi Universal 252.770,00
usD CA0679011084 ACCIONES|Barrick Gold Corp 182.281,37
uUsSD US0378331005 ACCIONES|Apple Computer Inc. 253.218,63
usb US38141G1040  ACCIONES|Goldman Sachs 273.136,88
EUR FR0000120271 ACCIONES|Total S.A 389.760,00
EUR GBOOBDCPN049 ACCIONES|Coca Cola Company 231.154,00
usD US78463V1070  PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR 566.804,56
EUR FR0000120321 ACCIONESI|L ‘oreal 260.100,00
uUsD US5717481023 ACCIONES|Marsh & Mclennan 256.996,20
CHF CH0012005267  ACCIONES|NOVARTIS AG-REG SHS 310.784,49
EUR DEOOOENAG999 ACCIONESIE.on 239.860,00
GBP GBOOB63H8491  ACCIONES|Rolls-Royce Group pl 207.948,69
Total Cartera Exterior - Instrumentos de

patrimonio
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Anexo | Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2016

Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR LU0264598268 PARTICIPACIONES|Henderson Horiz-Cont 562.963,61
EUR IEO0B4Z6MP99 PARTICIPACIONES|Mellon Global Cont E 313.910,30
EUR FR0010429068 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 453.284,00
EUR DE0006289309 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 536.690,00
usD LU0592699259 PARTICIPACIONES|Carmignac Emergents 196.444,52
NOK LU0078812822 PARTICIPACIONES|Nordea 1- Norwegian 143.408,35
EUR LU0235308482 PARTICIPACIONES|Alken Fund European 302.134,77
EUR FR0011844034 PARTICIPACIONES|Objectif Credit FI 646.932,20
EUR IEOOBIMBRS56 PARTICIPACIONES|IShares Euro Corp Bo 197.360,00
EUR LU0028445327 PARTICIPACIONES|EDM International St 383.684,78
usb IE0003702317 PARTICIPACIONES|Invesco GT Asean Fun 163.305,10
usbh LU0058908533 PARTICIPACIONES|JP Morgan F India 207.522,75
GBP LU0638558634 PARTICIPACIONES|Ruffer Total Return 538.170,00
EUR FR0010135103 PARTICIPACIONES|Carmignac Patrimoine 447.907,51
EUR FR0012365013 PARTICIPACIONES|SYCOMORE PARTNERS 505.893,76
usD US4642875565  PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 277.666,35
Total Cartera Exterior - Instrumentos de
inversion colectiva 5.877.278,00
Fongrum Renta Fija Mixta, F.l. - Detalle de la cartera de inversiones financieras
Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR ES0178430E18  ACCIONES|TELEFONICA _17.67528
Total Cartera Interior - Instrumentos de
patrimonio 17.675,28
EUR FR0010251744 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 41.296,50
EUR ES0165237001 PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM 231.426,29
Total Cartera Interior - Instrumentos de
inversioén colectiva 272.722,79
EUR IEO0B0O0Z9OMO2 PARTICIPACIONES|Principal Finance 283.545,01
EUR FR0010429068 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 30.509,50
EUR LU0534239909 PARTICIPACIONES|Invesco Global Bond 192.025,04
EUR IE0C0B4K48X80 PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EUROPA 44.990,00
EUR FR0011844034 PARTICIPACIONES|Objectif Credit FI 129.967,72
EUR LU0264597617 PARTICIPACIONES|Henderson Hor. Europ 75.821,58
EUR LU0243957668 PARTICIPACIONES|Invesco GT Pan Eur. 187.289,98
EUR LU0581203592  PARTICIPACIONES|Pareturn Cartesio Eq 150.805,79
Total Cartera Exterior - Instrumentos de

inversién colectiva
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Anexo |l Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2015

Fongrum Valor, F.I. - Detalle de la cartera de inversiones financieras

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR ES0313307003  RENTA FIJA|BANKIA (Cajamadrid)|3,50[2019-01-17 419.581,08
EUR ES0422714024 RENTA FIJA|Cajas Rurales Unidas|3,75/2018-11-22 0,00
EUR ES0224244063 RENTA FIJA|MAPFRE VIDA|5,92(2017-07-24 198.929,89
EUR ES0422714024 RENTA FIJA|Cajas Rurales Unidas|3,75/2018-11-22 216.870,39
EUR ES0L01601225 REPO[INVERSIS BANCO, S.A.|2015-12-31 0,00
EUR ES00000124V5  REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|2015-12-10 0,00
EUR ES00000124B7  REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|2015-12-30 0,00
EUR ES00000123J2 REPO|INVERSIS BANCO, S.A. 0,00
EUR ES00000122X5 REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|0,01|2016-01-04 400.000,00
EUR ES00000122X5 REPO|INVERSIS BANCO, S.A. 0,00
EUR ES00000122D7  REPO|INVERSIS BANCO, S.A.|2015-12-18 0,00
EUR ES0000012783 REPO|INVERSIS BANCO, S.A. 0,00
EUR XS$1169199152 RENTA FIJA[Hipercor|3,88|2022-01-19 206.423,76
EUR XS1206510569 RENTA FIJA|Obrascon Huarte Lain|5,50/2023-03-15 208.603,56
EUR XS$1207309086 RENTA FIJAJACS|2,88|2020-04-01 93.296,81
EUR XS0760705631  RENTA FIJA|Obrascon Huarte Lain|7,63|2020-03-15 196.059,36
Total Cartera Interior - Valores representativos

de deuda 1.939.764,85
EUR ES0673516979 DERECHOS|REPSOL 6.839,10
EUR ES0178430049 ACCIONES|TELEFONICA 0,00
EUR ES06784309A5 DERECHOS|TELEFONICA 0,00
EUR ES0105065009 ACCIONES|Talgo SA 258.553,00
EUR ES0113790226 ACCIONES|Bco. Popular 88.867,77
EUR ES0124244E34  ACCIONES|MAPFRE VIDA 101.728,00
EUR ES0115056139 ACCIONES|Accs. Bolsas y Merca 145.982,00
EUR ES0178165017 ACCIONESJAc. Tecnicas Reunida 153.340,00
EUR ES0132105018 ACCIONESI|ACERINOX 102.645,30
EUR ES0178430E18 ACCIONES|TELEFONICA 241.167,31
EUR ES0113900437 ACCIONES|BSCH 110.604,43
EUR ES0142090317 ACCIONES|Obrascon Huarte Lain 184.977,00
EUR ES0173516115 ACCIONES|REPSOL 150.788,00
EUR ES0184262212 ACCIONES|VISCOFAN 83.460,00
EUR ES0113211835 ACCIONES|BBVA 56.284,13
EUR ES0132945017  ACCIONES|TUBACEX 35.000,00
Total Cartera Interior - Instrumentos de

patrimonio 1.720.236,04
EUR ES0159259029 PARTICIPACIONES|Magallanes European 255.668,47
EUR ES0106933007 PARTICIPACIONES|Ahorro Corp Fondepos 757.263,30
EUR ES0128520006 PARTICIPACIONES|Renta 4 Eurocash FIM 757.471,03
EUR ES0168674036  PARTICIPACIONES|EDM Inversion, Fl 212.481,07
Total Cartera Interior - Instituciones de

Inversion Colectiva 1.982.883,87
DKK DK0009922403 RENTA FlJA|Kingdom Denmark|4,00]2019-11-15 462.129,08
EUR PTOTEKOE0011 RENTA FIJA|Republica Portugal|2,88|2025-10-15 206.109,23
EUR PTOTEMOEO0027 RENTA FIJA|Republica Portugal|4,75/2019-06-14 285.379,13
NOK X80770748217 RENTA FIJA|Rabobank|3,50|2017-04-18 269.313,64
usb USC71058AD08 RENTA FIJA|Pacific Rub Energy|5,38|2019-01-26 49.872,98
EUR PTBENKOMO0012 RENTA FIJA|NovoBanco|0,02|2019-01-21 0,00
GBP XS0997326441 RENTA FIJA|Telefonica Europe BV|6,75|2049-11-26 277.514,02
EUR XS0651159484 RENTA FIJA|SCF|1,47|2016-09-28 129.826,81
usD XS0703303262  RENTA FIJA|Rabobank|8,40{2049-12-29 197.974,87
Total Cartera Exterior- Valores representativos

de deuda 1.878.119,76
EUR ES0126775032 ACCIONES|Carrefour 137.188,80
EUR NL0010273215 ACCIONES|ASML Holding Nv 214.630,00
DKK DK0060534915  ACCIONES|Novo-Nordisk 235.774,30
usD CA09228F1036  ACCIONES|Research in Motion 145.186,82
EUR FR0004035913 ACCIONES]|lliad S.A. 220.000,00
EUR DEOOOBASF111  ACCIONES|Basf 219.232,00
EUR DEOOOBAY0017  ACCIONES|BAYER 173.700,00
GBP GB0008762899  ACCIONES|Accs. BG Group PLC 207.019,76
NOK CY0100470919  ACCIONES|Prosafe ASA 1156.712,10
CHF CHO0012214059  ACCIONES|HOLCIM LTD 0,00
EUR FR0010208488 ACCIONES|Gaz france 127.335,00
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Anexo |l Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2015

Divisa ISIN Descripcién Euros
EUR NLO000303600 ACCIONES|ING GROUP 226.590,00
CHF CHO0012032048 ACCIONES|ROCHE HOLDING 127.224,35
GBP GB0000031285 ACCIONES|Aberdeen 177.370,27
EUR FR0000127771 ACCIONES|Vivendi Universal 200.586,00
EUR DEO0007037129 ACCIONES|RWE 131.152,00
EUR DE0008232125 ACCIONES|Deutsche Lufthansa 94.672,50
usb US5801351017 ACCIONES|McDonald's Corporati 119.596,91
EUR DE0005439004 ACCIONES|Continental AG 202.095,00
usb US0378331005 ACCIONES|Apple Computer Inc. 135.619,36
usSD UsS2686481027 ACCIONES|EMC Corp/Mass 144.163,45
EUR FR0000120578 ACCIONES]Sanofi - Synthelabo 0,00
EUR FR0O000130577 ACCIONES|Publicis SA 122.760,00
UsbD CA0679011084 ACCIONES|Barrick Gold Corp 149.420,21
ushD US68389X1054 ACCIONES|Oracle Corporation 181.540,59
EUR DE0007100000 ACCIONES|DaimlerChrysler 232.740,00
EUR DE0008404005 ACCIONES|Allianz AG 179.905,00
EUR FR0000120404 ACCIONESIACCOR 244.030,50
EUR FR0000121014 ACCIONES|Louis Vuitton 188.370,00
usb US73936B5075  PARTICIPACIONES|Parts. PowerShares Q 128.659,30
Total Cartera Exterior - Instrumentos de
patrimonio 4.782.274,22
EUR FR0011844034 PARTICIPACIONES|Objectif Credit FI 409.822,44
EUR |IEO0B4K48X80 PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EUROPA 1.540.525,00
EUR LU0866838229 PARTICIPACIONES|Alken Fund European 272.498,94
EUR LU0028445327 PARTICIPACIONES|EDM Inversion, Fl 187.350,44
EUR FR0010429068 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 199.420,00
usSD LU0592699259 PARTICIPACIONES|Carmignac Emergents 171.377,19
SEK LU0064321663 PARTICIPACIONES|Nordea 1 - Swedish K 74.585,73
NOK LU0078812822 PARTICIPACIONES|Nordea 1- Norwegian 132.889,16
EUR |IE0032284907 PARTICIPACIONES|Odey Pan European Eu 266.589,61
EUR IE00B42Z5J44 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares MS 157.185,00
EUR LU0335216932 PARTICIPACIONES|Morgan St Inv F-Glb 155.651,51
EUR IEOO0B00Z9M92 PARTICIPACIONES|Principal Finance 170.020,29
EUR IEO0B4Z6MP99 PARTICIPACIONES|Mellon Global Cont E 120.359,96
EUR LU0264598268 PARTICIPACIONES|Henderson Horiz-Cont 260.737,16
usb US4642876555 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 248.746,55
EUR FR0010148981 PARTICIPACIONES|CARMIGNAC 130.788,00
Total Cartera Exterior - Instituciones de
Inversion Colectiva 4.498.546,98
Fongrum Renta Fija Mixta, F.l. - Detalle de la cartera de inversiones financieras
Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR ES0178430E18  ACCIONES|TELEFONICA 19.722,85
Total Cartera Interior - Instrumentos de
patrimonio 19.722,85
EUR ES0165237001 PARTICIPACIONES|Mutuafondo FIM 228.819,48
EUR FR0O010251744 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 42.381,00
EUR ES0116567035 PARTICIPACIONES|Parts. Cartesio y Ac 148.594,47
Total Cartera Interior - Instituciones de
Inversién Colectiva 419.794,95
EUR LU0534239909 PARTICIPACIONES|Invesco Global Bond 188.557,03
EUR FR0011844034 PARTICIPACIONES|Objectif Credit FI 123.445,64
EUR LU0264597617 PARTICIPACIONES|Henderson Hor. Europ 77.895,42
EUR {EOO0B4K48X80 PARTICIPACIONES|ISHARES MSCI EUROPA 44.015,00
EUR LU0243957668 PARTICIPACIONES|Invesco GT Pan Eur. 176.803,13
EUR LU0866838229 PARTICIPACIONES|Alken Fund European 107.880,81
EUR FR0010429068 PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor 26.845,00
EUR IEOOBO0Z9MY2  PARTICIPACIONES|Principal Finance 273.668,52
Total Cartera Exterior - Instituciones de

Inversion Colectiva
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Informe de gestion
Ejercicio 2016

El afio 2016 ha sido un afio complicado, como casi todos, tanto para los mercados de renta fija como
variable. El afio comenzoé con dudas sobre el crecimiento, especialmente en China y algun otro pais
emergente dependiente de las materias primas. Precisamente el otro gran protagonista del primer
trimestre fue el petréleo que llego a cotizar por debajo de los 27$ a finales de enero provocando
importantes caidas en los mercados de renta variable, acompafiados de subidas de los precios de los
bonos soberanos, porque la renta fija corporativa también sufrié caidas. El resto del ejercicio han sido
acontecimientos de caracter politico los que han marcado el ritmo de los mercados. A nivel nacional
tuvimos todo el proceso desde las elecciones de finales de 2015, la “no formacién de gobierno” y las
segundas elecciones en seis meses llevaron a los mercados a desconfiar de Espafa, a pesar de la
buena evolucion de las variables macroeconémicas. En Europa, el gran shock fue el resultado negativo
del referéndum de Reino Unido sobre su pertenencia a la Union Europea, que disparo
momentaneamente |as primas de riesgo e hizo subir a los bonos especialmente los de paises centrales.
El ultimo gran evento del afio fue la sorprendente victoria del candidato Republicano a la presidencia
Donald Trump, un presidente frente al “stablishment” que generaba importantes dudas sobre sus
politicas futuras, pero una vez mas sorprendié la reaccion del mercado con importantes subidas ante
las promesas liberalizadoras de Trump.

Si hablamos de tipos de activos, el afio 2016 ha mantenido la tendencia bajista de los tipos de interés
en los corto y largo plazo en Europa, en EEUU sin embargo hemos visto subidas, las mas acusadas
en el largo plazo que en el corto. En Espaiia el Euribor ha pasado del 0,06% de final del 2015 hasta el
-0,082% que cerraba el 2016 con una bajada practicamente continua durante todo el gjercicio. En los
plazos mas largos si se han reflejado las tensiones politicas, y hasta la formacion del nuevo gobierno
el bono a diez afos se mantuvo estable en el rango entre el 1,8% y el 1,45%. La formacion del gobierno
animo las compras en el activo y llevo la TIR del bono a un minimo histérico en el 0,88% que alcanzo
a finales de septiembre. En la parte final del afio repunté hasta el 1,6% para cerrar el ejercicio en el
1,384%. La prima de riesgo se movid al alza en la primera mitad del ejercicio hasta los 167 puntos
basicos, marcado el maximo en los dias previos a las segundas elecciones generales. La segunda
mitad del afio también llego a estar por debajo de los cien puntos basicos para cerrar el afio en los 117
puntos basicos.

En renta variable afio complicado, especialmente la primera mitad con dos periodos donde vimos los
niveles mas bajos del afio, en febrero con los minimos del crudo y a finales de junio con el Brexit, las
caidas en ambos casos se acercaron al 15% tanto en Espafia, como en los indices paneuropeos como
el Eurostoxx 50 . La segunda parte fue claramente alcista con unos datos macroeconémicos que
mejoraban, ademas la victoria de Trump contrariamente a lo esperado animé al mercado americano
que cerro el afio en sus maximos histéricos y arrastro con él a los mercados europeos. El Ibex perdié
un 2,01% en el conjunto del afio, el Eurostoxx 50 subié un modesto 0,7% y el S&P 500 un 9,54%. Por
sectores destacaron las materias primas en la primera parte del ejercicio lideradas por la vuelta del
crudo, y el sector financiero en la segunda parte del ejercicio por la mejora del margen de
intermediacion y el aumento del crédito. En el plano negativo, las Farmacéuticas presionadas por la
victoria de Trump y su amenaza sobre los margenes que estas obtienen en los EEUU.
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Informe de gestion
Ejercicio 2016

2017 debe ser el afio que confirme la recuperacion econdmica de Europa, en unos mercados de renta
variable que, en general, cotizan a unos multiplos atractivos y podrian ser el destino de importantes
inversiones. En EEUU, el ciclo econdmico se encuentra mas avanzado y las cotizaciones también son
mas exigentes y el liquido podria fluir entre un blogue y otro. Histéricamente la renta variable Europea
se comporta mejor gue la americana cuando suben los tipos de interés en EEUU. En ese sentido decir
gue esperamos que el proceso de normalizacion de los tipos continie en EEUU con al menos otras
dos subidas en 2017, en este entorno la renta fija sera un territorio complicado para la inversion. En
Europa no esperamos que el proceso de normalizacion de los tipos comience al menos hasta el afio
2018, pero si creemos que hemos vistos los minimos en cuanto a los niveles de TIR de los bonos a
largo plazo. Por tanto, la recomendacion seria prudencia con la renta fija y buscar valor en la variable.

=50



atl Capital

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION

Las cuentas anuales que anteceden, integradas por el balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio y la memoria de Fongrum, Fondo de Inversion,
correspondientes al ejercicio 2016, constan de 36 paginas, habiendo sido formuladas por todos los
miembros del Consejo de Administracién de Atl 12 Capital Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, S.A. el dia 27 de marzo de 2017.

El Consejo de Administracion de ATL 12 CAPITAL GESTION, S.G.II.C., S.A.

D. Jorge Sanz Barriopedro
Presidente

D. Félix Lépe;Esteban D. Rafael Guenrero Guerrero /
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