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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Mutare Inversiones, S.1.C.AV., S.A., que
comprenden el balance de situacion a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con luas cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Mutare
Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota 2 de Ia memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales est4n libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informaci6n revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién 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 1a entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de 1a
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacién de la presentacién 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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, WWW.pWC.EeS 1

R. M. Madrid, hoja 87,250-1, folic 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccidn 39
Inscrita en el R.O.A.C. con el numero S0242 - CIF: B-79 031290
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Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Mutare Inversiones, S.1.C.A.V.,
S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos Ilegales y reglamentarios

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

s Auditores, S.L. JAUDITORES

PRICEWATERHOUSECQOPERS
AUDITORES, S.L.

Afic 2017 N 01M7/28879
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR

Informe de auditorfa de cuentas sujeto
a la normativa de auditoria de cuentas
espafiola o intemacional
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Mutare Inversiones, S.I.C.AV., S.A.

Balance de situacién al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

0M9888606

ACTIVC 2016

20135

Activo no corriente =
Inmovilizado intangible %

Inmovilizado material

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido -

Activo corriente 7 063 335,48
Deudores 1 170,28

Cartera de inversiones financieras 6 658 604,49

6 917 654,85
0,01

6 202 048,85

Cartera interior 65 686,82

964 792,11

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva 65 686,82
Depésitos en Entidades de Crédito -
Derivados .
Otros -

Cartera exterior 6 592 917,67

964 792,11

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Ilnversidn Colectiva 6 592 917,67
Depositos en Entidades de Credito -
Derivados

Otros -

Intereses de la cartera de inversion -
inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones

Tesoreria 403 560,71

5237 256,74

5 237 256,74

715 605,99

TOTAL ACTIVO 7 063 335,48

6 917 654,85

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del batance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.
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Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance de situacion al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

OM9888607

PATRIMONIO Y PASIVO 2016 2015
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 7 054 753,22 6 907 488,04
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 7 054 753,22 6 907 488,04
Capital 18 341 615,00 18 341 615,00
Participes - -
Prima de emisidn 180 760,90 180 752,88
Reservas 5314 188,09 5159 871,72

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambics da valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimenio atribuido

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

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

(16 929 086,75) (16 929 073 45)

147 275,98

8 582,26

8 582,26

154 321,89

10 166,81

10 166,81

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

7 063 335,48

6 917 654,85

CUENTAS DE ORDEN

2016

2015

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la HHC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

5 658 385,00

5 658 385,00

5 658 385,00

5 658 385,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

5 658 385,00

5 658 385,00

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de

diciembre de 2016.



0,03 EUROS
CLASE 82 5 T

AN RIS

Mutare Inversiones, S..C.A.V., S.A.
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Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

2016 2015

Comisiones de descuento por suscripciones yfo reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a [a Institucién de Inversion Colectiva -

Gastos de personal -

Otros gastos de explotacién (46 137,74) (35 320,80)
Comisién de gestion (30 368,82) (15 762,88)
Comision de depositario (4 433,38) {5 250,15)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (11 335,56} {14 307,77)

Amortizacién del inmovilizado material

Excesos de provisiones -

Detericro y resuitados por enajenaciones de inmovilizado =

Resultado de explotacion (46 137,74) {35 320,80)

Ingresos financieros 1 312,26 1 446,26

Gastos financieros (3321,73) (1613,97)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 25825396 (8 123,59)
Por operaciones de la cartera interior {2 196,52) 26 452,04
Por operaciones de la cartera exterior 260 450,48 (34 575,63)
Por operacicnes con derivados -
Otros -

Diferencias de cambio 8 838,90 33 792,78

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (70 182,03) 165 700,02
Deterioros 2
Resultados por operaciones de la cartera interior (19 211,55) -
Resultados por operaciones de la cartera exterior (50 970,48) 179 225,42
Resultados por operaciones con derivados - (13 525,40)
Otros -

Resultado financiero 194 901,36 191 201,50

Resultado antes de impuestos 148 763,62 155 880,70

Impuesto sobre beneficios (1487,64) (1 558,81)

RESULTADO DEL EJERCICIO 147 275,98 154 321,89

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 20186.



Mutare Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de

2016
{(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 147 275,98
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos ¥ gastos reconocidos 147 275,98
B) Estado total de cambios en ¢l patrimeonio heto
Resultados
de Otras Resultado Dtro
Prima de {Acciones  ejercicios aportaciones del {Dividendo patrimonio
Capital emisiéon Reservas propias) anteriores de socios ejercicio  acuenta) atribuido Total
Saldos al 31 de diciembre de 2015 18 341 615,00 180752,88 5 159 871,72 (16 929 073,45) 154 321,89 - - 6907 488,04
Ajustes por cambios de critefio - -
Ajustes por errores - - -
Saldo ajustado 18 341 615,00 180 752,88 5 159 871,72 {16 929 073,45) - - 154 321,89 - - 6907 488,04
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - 147 275,98 147 275,98
Aplicacion dei resultado del ejercicio - - 154 321,89 - {154 321,89) -
Operaciones con accionistas 8,02 (5,52} {13,30) - - (10,80)
Otras variaciones del patrimonio - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 18 341 615,00 180 760,90 3 314 188,09 (16 929 086,75) - - 147 275,98 - - 7054 753,22

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016.

60988860



Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2015
(Expresado en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de |la cuenta de pérdidas y ganancias 154 321,89

R
8 1SV1)

B

Total ingreses y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos 154 321,89

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados
de Otras Otro
Prima de {Acciones  ejercicios aportaciones Resultado (Dividendo patrimonio
Capital emision Reservas propias}) anteriores de socios del ejercicio a cuenta) atribuido Tetal

Saldos al 31 de diciembre de 2014 18 341 615,00 180 752,88 4 774 227,14 (16 929 067,14) . - 385645,78 - + 6753 183,66
Ajustes por cambios de criterio - ~ . - -
Ajustes por errores - - -
Saldo ajustado 18 341 615,00 180 752,88 4 774 227,14 (16 928 067,14) - - 38564578 - - § 753 183,66
Total ingresos y gastos reconocidos - - % - - 154 321,89 - - 154 321,89
Aplicacion del resuitado del sjercicio - 385 645,78 - - - {385 645,78) - -
Operaciones con accicnistas - - 8,31) - (6,31)
Ofras variaciones del patrimonio - {1,20) - (1,20)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 18 341 615,00 180 752,88 5 159 871,72 (16 929 073,45} - - 154 321,89 - - 6 907 488,04

£0°0

S08M

0T98886W0
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Mutare Inversiones, S..C.A.V,, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 10 de mayo de 2001 bajo la denominacién social de Corondel
Inversiones, S..C.A.V., S.A., modificandose dicha denominacién por la actual el 25
de mayo de 2005. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 31, Madrid.

La Sociedad se encuenira inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capitat Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 31 de octubre de 2001 con el nimero 2.025, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestién, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a
JPMorgan Gestién, S.G.l.1.C., S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad participada al
100% por J.P. Morgan International Holdings LLC, sociedad a su vez participada al
100% por JPMorgan Chase & Co., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad
Santander Sercurities Services, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar
determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de la Ley de Instituciones
de Inversidn Colectiva.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de fas Sociedades de
Inversién de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

. Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominaciéon "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital
Variable" (S..M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de inversion
de Capital Variabie” (S..C.AV.).
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Mutare Inversiones, S..C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

. El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El
capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital
inicial.

. E| namero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la
ley o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, aprobada por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, el
capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de
sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran
del plazo de un afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

® Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido |a Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal
y como se menciona en el articuio 80 del Real Decreto 1082/2012, y
sucesivas modificaciones.

. Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden
pighorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales o mercados no organizados de derivados, y deben estar
bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de
esta funcién.

. Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

° La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de los saldos diarios de su patrimonio, que debe
materializarse en efectivo en las cuentas de efectivo a la vista en el
depositario, asi como en los repos sobre deuda publica a un dia contratados
con el depositario.

. La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a Ia utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de confraparte.

2
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Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Hasta el 1 de octubre de 2015
inclusive, fa comision de gestion fue del 0,25% sobre el patrimonio de la Sociedad
(excluido el patrimonio invertido en Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por una entidad del grupo J.P.Morgan), fecha a partir de la cual la comisién se
calcula como un porcentaje sobre el patrimonio de la Sociedad de acuerdo a los
siguientes tramos, expresados en euros:

Tramos Comision aplicada
Hasta 9998999 eurcs 0,50%
Desde 10 000 000  hasta 19 999 999 euros 0,42%
Desde 20000 000 hasta 29999 999 euros 0,38%
Desde 30000000 hasta 49 999 999 euros 0,33%
Desde 50 000 000  hasta 99 999 999 euros 0,29%
Desde 100 000 000  hasta 249 999 999 euros 0,25%
A parlir de 250 000 000  euros 0,21%

Ademas, la Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos
de administracion calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Hasta el 1 de
octubre de 2015 inclusive, la comisién de administracion fue del 0,045% sobre el
patrimonio de la Sociedad, fecha a partir de la cual la comisién pasé a ser del
0,025% sobre el patrimonio de la Sociedad.

Durante el ejercicio 2008, la Sociedad Gestora alcanzé un acuerdo con J.P. Morgan
Asset Management (Europe) S.a.r.l., relativo a la retrocesién de las comisiones de
gestion de los Fondos de Inversion en los que invierte la Sociedad, informando de
ello al Consejo de Administracién de la Sociedad el dia 5 de septiembre de 2008, el
cual, asimismo, manifesté su conformidad a la Sociedad Gestora para el cobro de
las mismas.

Asimismo, en el ejercicio 2010, la Sociedad Gestora alcanz6 un acuerdo con una
serie de entidades gestoras relativo a fa retrocesion de las comisiones de gestion
de los Fondos de Inversién en los que invierte la Sociedad, informando de ello al
Consejo de Administracién. De dicho acuerdo tomé conocimiento el Consejo de
Administracién de la Sociedad en la reunién del 23 de septiembre de 2010, reunion
en la que, asimismo, manifesté su conformidad a la Sociedad Gestora para el cobro
de las mismas.
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Mutare Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

)

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los importes devengados por la Sociedad
Gestora por comisiones retrocedidas por este concepto, son los siguientes:

2016 2015

Nordea Investments Funds S.A. 337,48 248,79
BlueBay Asset Management plc - 265,56
Muzinich & Co. (Ireland) Limited . - 88,22
JPMorgan Asset Management (Europe), S.A.R.L. 2 826,41 4 714,23
Polar Capital Funds PLC 67,52 25,62
Neuberger Berman Investment Funds PLC . 23,38
Goldman Sachs International - 114,80
Henderson Gartmore Funds Limited - 121,06
Nomura Asset Management UK Limited 54,02 275,03

328543 5 876,69

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria cafculada
sobre el patrimonio custodiado. En el ejercicio 2016 y desde el 1 de julio de 2015 la
comision de depositaria ha sido del 0,065% y del 0,085% hasta el 1 de julio de
2015.

Gestidn del riesgo

La politica de inversién de {a Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del publico en
el regisiro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales
riesgos a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

. Riesgo de mercado: represenia el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros
en los que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son
los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la
Sociedad tenga en cartera.

. Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte
de cumplir sus obligaciones financieras con ia Sociedad.
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Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

. Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

. Riesgo operacional: aquel gue puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicién a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencicnados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de
sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacidn por la Junta
de Accionistas de la Sociedad.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios vy
criterios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos
se describen en ta Nota 4. No existe ningln principio contable de aplicacién
obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2016 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
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Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance de situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio
20186, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacién entre las cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015.

d}  Consolidacién

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Codigo de
Comercio, perienece a un Grupo de sociedades cuya sociedad dominante directa y
gltima es Jubatay, S.L., domiciliada en Madrid, la cual posee el 99.99% de las
acciones de la Sociedad. Conforme a lo dispuesto en el articulo 43 del Codigo de
Comercio, al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad dominante del Grupo no esla
obligada a formular cuentas anuales consolidadas.

e) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos gue figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas
estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacion existente en el momento del calculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por
las fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las
inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones coniables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2016 y 2015.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el
balance de situacion, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto y esta memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique
expresamente.
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3.  Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucién del resuitado del ejercicio 2016, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobaci6n de la distribucion del
resuitado del ejercicio 2015, es la siguiente:

2016 2015

Base de reparto

Resuiiado del gjercicio 147 275,98 154 321,89
147 275,98 154 321,89

Propuesta de distribucién

Reserva legal 14 727,60 15 432,19

Reserva voluntaria 132 548,38 138 889,70
147 275,98 154 321,89

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formuiacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracidn de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
fransmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

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

7
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de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

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 afo 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.

d) Carterade inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como
ja determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

° Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés
establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando
éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no
estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un

cambio significativo en Ias circunstancias econdmicas desde el momento de
la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se
aplican técnicas de valoracién, como precios suministrados  por
intermediarios, emisores O difusores de informacion, utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles, valor razonabie en el momento actual de otro instrumento
gue sea sustancialmente el mismo o modelos de descuento de flujos vy
valoracion de opciones en Su Caso.
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Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del gjercicio.

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

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, 0 inmediato
habil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

. Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

. Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su
valor razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de
Inversién Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversién Libre e instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 73.1.p y 74.1.m del Reglamento de la
Ley de Instituciones de Inversidn Colectiva, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

. Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de
futuros y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradasfemitidas, cobros o pagos asociados a los confratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.
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El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracidén en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre de 2010,
de la C.N.M.V., y sucesivas maodificaciones.

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adquisicion v cesidn temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion
se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés
efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacién.

10
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonic”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de ia contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segiin los activos se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera
interior o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y
hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato, en el
epigrafe correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal
comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance de situacién.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en el eplgrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva®.

11
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

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

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, tas diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

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

i Acciones propias y Prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacién entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez
o previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima
de emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

12
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Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
en cuyo caso se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las iimitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra
adquirir acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de
Sociedades de Capital.

k)  Valor teédrico de las acciones

La determinacion del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de la
C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre
beneficios, en cuyo célculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias
producidas entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable
que la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningln caso y
solo se reconocen mediante la compensacién del gasto por impuesto con la
frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscaies a
compensar".

13
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Administraciones Pliblicas deudcras 249,33 B
Otros 920,95 0,01
1 170,28 0,01

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2016 recoge
las retenciones sobre intereses vy otros rendimientos de capital mobiliario.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es e} siguiente:

2016 2015
Administraciones Plblicas acreedoras 1 487,64 1 558,81
Otros 7 094,62 8 608,00
8 582,26 10 166,81

E!l capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2016 y 2015
recoge principalmente el Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio
correspondiente.

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

14
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre
de 2016 y 2015 se muestra a continuacion:

2016 2015
Cartera interior 65 686,82 964 792,11
Instituciones de inversién Colectiva 85 686,82 964 792,11
Cartera exterior 6 592 917,67 5 237 256,74
Instituciones de Inversion Colectiva 6 592 917,67 5 237 256,74
6 658 604,49 6 202 048,85

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encueniran depositados en Santander Securities Services,
S.A.

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el saido de este epigrafe del balance de situacion
adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la
Sociedad en el Depositario. Durante el ejercicio 2016 las cuentas corrientes en euros
estaban remuneradas a un tipo de interés anual de menos 0,30 puntos porcentuales para
los saldos positivos y a un tipo de interés anual del Eonia méas un punto porcentual para
saldos negativos ambos revisables y liquidables mensualmente. Durante el ejercicio
2013, dichas cuentas estaban remuneradas a un tipo de interés del Eonia menos 1%
salvo en el caso de que el tipo de interés resuitante fuera negativo, 1o que supondria un
tipo de interés de remuneracion del 0%. Durante los ejercicios 2016 y 2015 las cuentas
corrientes mantenidas por la Sociedad en el Depositario, denominadas en otras
monedas, estaban remuneradas a un tipo de interés anual referenciado al tipo de
referencia de la divisa menos 1,50 puntos porcentuales para los saldos positivos y a un
tipo de interés anual referenciado al tipo de referencia de la divisa mas 1,50 puntos
porcentuales para los saldos negativos, ambos revisables y liquidables mensualmente.
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9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2016 y 2015 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a

continuacion:
Operaciones con
2015 acciones Otros 2016
Capital inicial 2 400 600,00 - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 15941 615,00 - - 15 941 615,00
18 341 615,00 . - 18 341 615,00
Operacicnes con
2014 acciones Otros 2015
Capital inicial 2 400 Q00,00 - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 15 941 615,00 - - 15 941 615,00
18 341 615,00 - - 18 341 615,00

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el capital social inicial esta representado por
2.400.000 acciones de un euro de valor nominal, totalmente suscritas y
desembolsadas y el capital estatutaric maximo se establece en 24.000.000 euros
representado por 24.000.000 acciones de un euro nominal cada una.

Desde el 7 de agosto de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.
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b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2016 y 2015, se
muestra a continuacion:

Distribucién
2015 resultados de 2015 Otros 2016
Reserva legal 649 788,49 15 432,19 665 220,68
Reserva voluntaria 4 486 549,94 138 889,70 (5,52) 4 625 434,12
Oftras reservas 23 533,29 - - 23 533,29
5159 871,72 154 321,389 (5,52} 5 314 188,09
Distribucion
2014 resultados de 2014 Otros 2015
Reserva legal 611 223,91 38 564,58 - 649 788,49
Reserva voluntaria 4139 469,94 347 081,20 (1,20) 4 486 549,94
Ofras reservas 23 533,29 - - 23 533,29
4774 227,14 385 645,78 {1,20) 5159 871,72

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de
Sociedades de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por
100 del beneficio del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menaos, el
20 por 100 del capital social. Mientras no supere el citado limite, sblo podra
destinarse a compensar pérdidas en el caso de que no existan ofras reservas
disponibles suficientes para tal fin. Asimismo, podran destinarse a aumentar el
capital aguella parte de la reserva legal que excede el 10% del capital ya
aumentado.

c)  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2016 y
2015, ha sido el siguiente:

2016 2015
Saldo al 1 de enero (16 929 073,45) (16 929 067,14)
Entradas {39,88) (6,31)
Salidas 26,58 -
Saido al 31 de diciembre (16 929 086,75) {16 929 073,45)
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad mantenia 14.014.118 y 14.014.115
acciones propias en cartera, respectivamente.

d)  Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2016 2015
Patrimonio atribuido a accionistas 7 054 753,22 6 907 488,04
Namero de accicnes en circulacion 4 327 497 4 327 500
Valor tedrico por accion 1,63 1,680
Numero de accionistas 115 118

e} Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2016 y 2015, 1 accionista posefa acciones que
representaban el 99,99% de la cifra de capital en circulacién, por lo que al poseer
un porcentaje de participacion superior al 20%, se considera participacion
significativa de acuerdo con el articulo 31 del Reglamento de la Ley de Instituciones
de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones, es el siguiente.

N° de acciones % de Participacién
Jubatay S.L. 4 327 383 98,99%

10, Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

2016 2015
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 5 658 385,00 5 658 385,00
5 658 385,00 5 658 385,00
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Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

11. Administraciones Piblicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2018, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en e! ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas piblicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece una limitacién del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millon de euros.

El capitulo "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resuitado contable antes de impuestos del
gjercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con Ia legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que Ia Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios. La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los gue
esta sujeta de los Ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicidn final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2016
y 2015 por la Sociedad es el siguiente:

2016 2015
Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 15,20 7.40
Ratio de operaciones pagadas 15,20 7,40
Ratio de operacicnes pendientes de pago -
Euros Euros

Total de pagos realizados 52 576,59 31273,08
Total de pagos pendientes -

13. Oftra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar confiictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interes exciusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periédicos incluyen, segtn lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacién sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién 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 “Tesoreria” se

indican las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2016 y
2015.
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Memoria de [as cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016
(Expresada en euros)

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza estd gestionada por una Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio
ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditorfa de cuentas anuales de los ejercicios 2016 y 2015, ascienden a 2,7 miles de
euros, en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracidn, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
creditos concedidos a los mismos, ni se han asumido ofras obligaciones por su cuenta a
tituio de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2016, se compone
de dos hombres y una mujer.

Al 31 de diciembre de 2016, los Administradores de la Sociedad y las personas
vinculadas a los mismos, tal y como se describen en el artfculo 231 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna
situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.
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Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016
(Expresado en euros)

Valoracién
Cartera Interior Divisa inicial Intereses
Acciones y participaciones de inversidn libre
JPMORGAN GLOBAL ALTERNAT EUR 64 632,27
TOTALES Acciones y participaciones de inversion libre 64 632,27 -
TOTAL Cartera Interior 64 632,27 -

Valor
razonable

65 686,82
65 686,82

65 686,82

(Minusvalia)
I Plusvalia

1 054,55
1 054,55

1 054,55
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Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones y participaciones Directiva
DB X-TRACKERS MSCI| EUROP
PIMCO FUNDS GLOBAL INVES
GLG JAPAN COREALPHA EQUI
MAJEDIE- TORTOISE FUND Z
M3 PSAM GLGB EVN UCITS-E
BGF-USD HIGH YIELD BOND
EDGEWOOD L SL-US SL GR-A
STANDARD LIFE INVESTMENT
JPM EUROPE STRATEGIC DIV
JPMORGAN INVEST FUNDS GL
MELCHIOR EURO ENABR -
NORDEA 1 SICAV STABLE
PICTET-GLOBL. EMRG DBT-HJ
ISHARES SYP 500 UCITS ET
JPM GLOBAL GOVT BOND
BLK ICS EUR USBF PREMIER
NORDEA US TOT RET BD EUR
BGF-CONTINENT EUR FL-I2
OAKTREE - EURO HG YLD BD
JPM AGGREGATE BOND IH EU
HENBERSON GARTMORE ABSOL
JPMORGAN FUNDS Gl CORP B
JPMORGAN INVESTMENT FUND
ROBECO US LARGE CAP EQUI
ISHARES MSCI JAPAN INC
ISHARES SYP 500 MONTHLY
ISHARES MSCI JAPAN MONTH
ISHARES SYP 500 UCITS ET
JPM FDS SYSTEMATIC ALPHA

TOTALES Acciones y participacicnes Directiva

Acciones y participaciones 48.1.j.2°)
DB PLAT IV 8YS ALPH-ISCE
GAM STAR - GLOBAL RATES

TOTALES Acciones y participaciones 48.1.j.2°)

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

Valoracion
inicial

243 468,11
269 718,86
61 950,66
89 673,65
90 424,90
99 382,10
109 486,79
185 851,80
331 512,23
203 660,25
310 585,48
90 424,80
144 551,47
533 005,40
137 906,49
69 599,13
136 877,48
226 929,18
238 811,44
390 604,29
263 104,98
412 967,70
23165428
135 621,91
8217212
390 708,30
167 329,56
179 344,01
83 469,01
& 000 796,49

170 003,79
173 893,87
343 897,66

6 344 694,15

Intereses

Valor
razonable

265 224,64
282 134,00
80 271,94
91 305,51
93 153,69
108 369,88
211 706,36
195712,34
334 608,37
207 337,07
253 081,72
87 530,41
138 513,98
583 871,34
138 876,66
69 565,02
141 393,30
236 344,55
260 126,33
384 994,62
284 574,82
423 457,96
258 252,21
143 395,27
80 887,40
449 675,01
191 797,80
180 033,12
85 635,70
6 250 631,02

172 088,58
170 198,07
342 286,65

6 592 917,67

{Minusvalia)
[ Plusvalia

21 756,53
12 415,14
18 321,28

1 631,86
2728,79
8 987,78
12 219,57
9 860,44
3 006,14
3 676,82

(57 503,77)
(2 894,39)
(6 037,49)
50 865,94

970,17
(34,11)
4515,82
9 415,37
21314,89
(5 609,67)
1 469,84
10 490,26
26 597,93
7 773,36
7 515,28
58 966,71
24 468,24
689,11

2 166,69
249 834,53

2 084,79
(3 695,80)
(1 611,01}

248 223,52

2
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Anexo ll. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros)

Cartera Interior

Acciones y participaciones Directiva
RV EUROPA, FI
TOTALES Acciones y participaciones Directiva
Acciones y participaciones de inversién libre
JPMORGAN GLOBAL ALTERNAT
TOTALES Acciones y participaciones de inversion libre

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR

EUR

Valoracion

inicial
265 000,00
265 000,00

570 245,10
570 245,10

835 245,10

Intereses

Valor
razonable

365 863,10
365 863,10

508 929,01
598 929,01

964 792,11

(Minusvalia)

/ Piusvalia
100 863,10
100 863,10

28 883,91
28 683,91

129 547,01

AR
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Anexo Il. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2015

(Expresado en euros)

Cartera Exterior

Acciones y participaciones Directiva
HSBC GLOBAL INVESTMENT F
POLAR CAPITAL JAPAN FUND
GLG JAPAN COREALPHA EQUY
MUZINICH SHORT DURATION
VANGUARD EUROQO STK-EUR PL
MAJEDIE- TORTOISE FUND Z
IRIDIAN US EQUITY
BGF-USD HIGH YIELD BOND
HENDERSON GART - CON EU
JPMORGAN FUNDS US SELECT
JPMORGAN INVESTMENT FUND
VANGUARD US 500 ST IN-IN
JPM EU GOVERNMENT BOND F
SIG LYRICAL FUND - TUSD
NORDEA US TOT RET BD EUR
ALKEN FUND-EUROPEAN OPPO
QAKTREE - EURO HG YLD BD
JPM AGGREGATE BOND |H EU
HENDERSON GARTMORE ABSOL
BLUEBAY INVESTMENT GRADE
JPMORGAN FUNDS - US SELE
JPM GLRES EN IDX-| PERF
ROBECO US LARGE CAP EQUI
MELCHIOR SEL TRUST ABSOL
SCHRODER ISF US SMALL- M

TOTALES Accicnes y participaciones Directiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
JPY
EUR
EUR
ELR
uUsD
EUR
EUR
ushD
EUR
EUR
EUR
usb
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Valoracion
inicial

114 619,89
141 027,46
140 404,48
352 568,68
276 134,64
249 421,81
192 321,96
162 886,71
299 216,56
136 631,82
107 181,40
690 103,34
248 845,85
114 176,03
157 074,16
124 422,92
162 886,71
33179447
117 510,54
165 897,23
128 054,61
206 351,01
179 722,00
268 972,58
124 422,88
5192 719,84

5192719,84

Intereses

Valor
razonable

111 815,42
136 971,55
134 789,05
349 894,63
271 516,47
232 664,62
241 188,80
157 299,12
294 389,82
148 833,41
103 203,74
684 076,55
247 288,66
106 905,77
167 946,21
121 960,48
161 088,15
329 662,59
124 062,41
161 001,01
150 846,76
217 036,03
170631,12
288 533,81
123 649,46
§ 237 256,74

§ 237 256,74

{(Minusvalia)
/ Plusvalia

(2 804,47)
(4 055,91}
(5 615,43}
(2 674,05)
(4 618,17)
(16 757,19)
48 796,93
(5 587,59)
(4 826,74)
12 201,59
(3 977,66)
(6 026,79)
(1 557,29)
(7 270,26)
10 872,05
(2 462,43)
{1797.56)
{2 131,88)
6 551,87
(4 896,22)
22 792,15
10 685,02
(9 090,88}
19 561,23
(773,42)
44 536,90

44 536,90

O R
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Informe de gestién del ejercicio 2016

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

El afioc 2016 se ha caracterizado principalmente por los eventos politicos en Reinoc Unido
y EE.UU.,, y por el cambio de tendencia que se ha comenzado a ver en cuanto a politicas
monetarias se refiere. El primer periodo del afio que fue uno de los mas volatiles de los
ultimos afios, protagonizado por China y las materias primas (en particular el petréleo),
termind con la histérica decision del Reino Unido de abandonar la Union Europea
después de 43 afios. En cuanto a la segunda mitad del ejercicio, estuvo marcada
principalmente por la eleccion de Trump como presidente de EE.UU lo cual motivo, en
contra de todo pronédstico, un optimismo en los mercados que permitio que se recuperara
gran parte de la rentabilidad perdida durante el afio.

Ademas del revuelo generado por el tema politico, en EE.UU. los datos econdmicos han
terminaron con resultados muy positivos, liderados por el crecimiento de las
exportaciones, el consumo, fas inversiones privadas y e! gasto del gobierno. Asimismo, la
inflacion aumentd durante los Ultimos meses, al mismo tiempo que el precio de la
gasolina y el precio de la vivienda crecia. Por otro lado, la Fed confirmaba la ya
anticipada subida de tipos en 25 puntos basicos y anuncié también la posibilidad de hasta
tres subidas de tipos mas a lo largo de 2017. Asi, las previsiones scobre la continuidad de
la expansion econémica dependeran de las medidas que definitivamente tome el
gobierno de Trump.

En Europa, se consideré que el referéndum podria conducir, principalmente, a un
deterioro de la propia economia del Reino Unido en el medio plazo, impactando de forma
mas ligera a la economia de la Unidn Europea. Por otro lado, el ultimo tramo del afio
comenzaba con pérdidas marginales entre especulaciones sobre una posible reduccion o
incluso final del programa de expansion cuantitativa. A ello se unia, por un lado la
incertidumbre en Italia tras los resultados del Referéndum que afectaria a reformas en la
constitucién y a los bancos domésticos, y por otro, los sorprendentes resultados de las
elecciones primarias francesas. No obstante, la expansién cuantitativa fue finalmente
extendida hasta diciembre de 2017 en lugar de marzo, tal y como estaba previsto,
aungue si se anuncid una reduccién de la compra de bonos que comenzaria en abril de
2017. En Francia, los mercados rebotaron a final de afio tras unos buenos datos de
inventario, mientras que ltalia crecié a un ritmo menor que durante el inicio del dltimo
semestre.
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Informe de gestién del ejercicio 2016

Respecto a Espafia, destacar de nuevo un ambiente de incertidumbre protagonizado por
las elecciones a la presidencia del gobiemo, cuyo vencedor termind siendo el Partido
Popular con mas escafnos que en diciembre, de manera que la esperada deriva hacia la
izquierda no se materializd, dejando como opciones mas plausibles un gobiermno en
minoria y un parlamento fragmentado. Con todo ello el IBEX 35 terminaba el ejercicio con
una rentabilidad de -2,01%.

En Asia, los mercados descendieron durante el ditimo tramo del ejercicio, lastrados
principaimente por Filipinas, Hong Kong, Malasia, India, Indonesia y China. La
combinacién de una subida de tipos del Tesoro americano y la fortaleza del délar
incrementaron la presidn en los mercados emergentes durante el periodo. No obstante, el
impacto fue parcialmente neutralizado por los alentadores resultados macroeconémicos
de China. En Japodn, pese a que el crecimiento del PIB se vio deteriorado a mediados de
afio, durante el tramo final el ratio de desemplec descendid y la inflacion subid
alcanzando su maximo nivel desde mayo de 2015. Ademas, en noviembre el Banco
Central de Japo6n ofrecié comprar ilimitadamente bonos del gobierno a tipo fijo al pasar la
curva a positivo. Por su parte, la economia China mostraba estimulos positivos, del
mismo modo que lo hacia la inflacién anual en los Gltimos meses del afio motivada por la
subida de precios en los sectores de alimentacion, servicios y de bienes de consumo. En
lo referente al resto de mercados, mencionar las pérdidas sufridas en todo el colectivo
latinoamericano durante el segundo semestre, siendo estas mas severas en Argentina y
México. En Brasil, reiterar el descenso en la mayoria de los datos econdmicos que
alcanzaba los niveles de IPC mas bajos desde 1998, ocasionados por un descenso de
los precios de alimentos, bebidas y bienes domésticos.

Las materias primas, en especial el petrdleo, vivieron un periodo especialmente volatil,
con mas de 30 puntos porcentuales entre maximo y minimo del precio del crudo. E! oro,
pese a mantener un comportamiento mas estable, se vio fuertemente afectado por la
eleccidén de Trump vy la subida de tipos de la Fed, que impulsaron fuertes caidas.
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Informe de gestion del ejercicio 2016

A la luz de los antericres datos macroeconémicos registrados durante el segundo
semestre del afio y de los acontecimientos geopoliticos, los principales indices
financieros mundiales se han comportado de la siguiente forma:

. MSCI Mundial 6,77%
. MSCI Europa (EUR) -0,5%
. Euro Stoxx 50 0,7%
. FTSE 100 14,43%
. IBEX -2,01%
@ S&P 500 9,54%
° NASDAQ 7,50%
. NIKKEI 225 0,42%
o MSCI Asia Ex Japan 3,54%
v MSCI EM 8,58%
. Renta Fija Mundial (JHPCGBIG) 2,25%
. Renta Fija EE.UU. (JHPCUS) -0,34%
- Renta Fija Alemania (JHPCGE) 4,08%
. Renta Fija Japén (JHPCJP) 3,83%
o Renta Fija HY Global (CSIYHY) 18,27%
. Renta Fija Mercados Emergentes (JPEIGLBL) 10,19%
. EUR/USD -3,18%
° Oro -6,592%
o Brent 52,41%

Las rentabilidades de los anteriores indices de renta variable ponen de manifiesto como,
a lo largo del afio, los mercados han tenido un comportamiento dispar, destacando, por
un lado el buen comportamiento de la renta variable americana, y por otro, la falta de
fuerza del Euro Stoxx 50 que, pese a la recuperacion vivida durante el tramo final del afio,
termind practicamente plano. La renta fija, por el contrario, ha tenido un comportamiento
positivo & nivel global destacando los bonos de baja calidad crediticia cuya rentabilidad
incremento un 18,27%. Las materias primas también tuvieron un comportamiento muy
dispar con fuertes subidas en el precio del petrolec y una caida del oro de hasta el -
6,59%. En cuanto a las divisas, el ddlar se ha apreciado respecto a las principales divisas
debido en gran parte a los resultados de las elecciones en Estados Unidos.
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Informe de gestion del ejercicio 2016

De cara a 2017 y teniendo en cuenta el entorno actual, continuamos esperando un alza
moderada en [os activos de riesgo y no prevemos una recesion en el corto plazo, si bien
estamos en uno de los periodos alcistas méas largos de la historia, por lo que estamos
permanentemente revisando cualquier indicio que pudiera desencadenar una
ralentizacion en la economia. El afio 2017 augura perspectivas positivas para {a renta
variable a nivel mundial. La divergencia en cuanto a las politicas monetarias nos hace
estar mas cautos con la duracién en Estados Unidos, aungue no esperamos subidas
bruscas de la inflacion. Respecto a Europa y Japdn, estaremos pendientes de los eventos
politicos (elecciones en Francia y Alemania y negociaciones respecto al Brexit) y en
cuanto a los mercados emergentes somos positivos sobre todo en la parte de la deuda.

La cartera tiene una politica de inversidn moderada y la distribucion de activos es de
aproximadamente de un 36,22% en activos de renta fija y liquidez, un 45,58% en activos
de renta variable y un 18,2% en inversiones alternativas.La renta fija esta posicionada
con activos cuya duracién media se encuentra en torno a los 5.61 afios y tiene una
exposicién a High Yield cercana al 8.16%.La renta variable tiene la siguiente distribucion
geografica al final del periodo: EE.UU 25,84%, Europa 14,61%, Japén 5,12%, mercados
emergentes 0% y 0% global. En cuanto a la exposicion a divisa no euro, a fin del periodo
es del 17% (14% en USD, 1% en GBP, 1% en JPY).

La cartera esta posicionada principalmente sobre los mercados desarrollados en
concordancia con nuestra vision para el corto y medio plazo. A mediados de afio se
sustituyeron algunos gestores de renta variable por los que tenemos mas conviccién
como el Iridian US All cap Fund que se sustituyé por el Robecco US Large Cap.
Asimismo en la renta variable Europea se eliminé la exposicién al fondo alken European
Opportunities y se redujo ligeramente la posicién en alternativos liquidos, introduciendo
un nuevo fondo, el Nordea Stable Return. Asimismo, después de haber esiados
invertidos en la India como Unica posicién en mercados emergentes este afio y haber
vendido después de la subida experimentada, iniciamos una posicidon en el fondo Pictet
Global Emerging Markets Debt. Al final del periodo las elecciones en EE.UU fueron las
principales protagonistas las cuales, junto a la subida de tipos de la Fed y a unos buenos
datos macro a nivel giobal, propiciaron un buen comportamiento de los mercados que
permitio hacer y deshacer algunas posiciones como la compra de JPM EUROPE STRAT
DIV EUR FD ACC-l- (4,7%) y la compra de JPM AGGEGATE BD FD EUR HGD ACC -I-
(4,1%).



0,03 FUROS OM9888640

CLASE 8 | TREECRUNOS. ||
A

Mutare Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2016

Gastos de +D y Medioambiente

Dada la actividad a la que se dedica, la Sociedad no tiene responsabilidades, gastos,
aclivos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativas en relacién con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos respecto a la informacién
de cuestionarios medioambientales.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2016, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2016, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva v a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2016.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y
liquidez de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de lnversion Colectiva y
desarroliados por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2016
Desde el cierre del ejercicio af 31 de diciembre de 2016 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefialen en la memoria.
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Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., 5.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Diligencia que extiende el Secretario Consejero de Administracién, D. Pablo Gutiérrez
Otero para hacer constar que, tras la formulacion del balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el Informe de
gestion, correspondiente al ejercicio 2016 de Mutare Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., por el
Consejo de Administracion de dicha Sociedad en su reunion del dia 24 de marzo de
2017, los Consejeros han procedido a la firma del presente documento, comprensivo de
las mencionadas cuentas anuales y del informe de gestién de dicho ejercicio, extendidos
en cuatro ejemplares todos ellos en papel timbrado del Estado, impresos por una sola
cara y numerados segun el siguiente detalle:

Ejemplar Documento Nimero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales Del OM9888501 al 0M2888530
Informe de gestién Del 0M9888531 al OM9888535

Segundo ejemplar Cuentas anuales Del OM9888536 al 0M9888565
Informe de gestion Del 0M9888566 al 0M3888570

Tercer ejemplar Cuentas anuales Del OMS888571 al 0OM9888600
Informe de gestién Dei 0M9888601 al 0OM9888605

Cuarto ejemplar Cuentas anuales Del OM9888606 al OM9888635
Informe de gestion Del 0M9888636 al OM9888640

D. Pablo Gutiérrez Ctero

Secretario

FIRMANTES: ;

D. Jaime Albiol osal D. Manuel Gil de Santivafies Garcia - Frias
Presidente Consejero

D2. Maria Teresa del Rosal Blasco
Consejero



MODELO DE DOCUMENTO ABREVIADO DE
INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

IMA

sacienac MUTARE INVERSIONES SICAV, S.A.

nFAB2989278

POMICLIOSOCAL Pageo de la Castellana n°® 31, 2° Planta

municirie  MADRID provincia MADRTD

EJERCICIO
2016

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en

la contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales NO existe ninguna

partida de naturaleza mediocambiental que deba ser incluida de acuerdo a la norma de

elaboracién «4* Cuentas anuales abreviadas» en su punto 5, de la tercera parte del
Plan General de Contabilidad {Real Decreto 1514/2007 de 16 de Noviembre).

X

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en

la contabilidad correspondiente a las presentes cuentas anuales Si existen partidas

de naturaleza medioambiental, y han sido incluidas en un Apartado adicional de Ia

Memoria de acuerdo a la norma de elaboraciéon «4® Cuentas anuales abreviadas» en su
punto 5, de la tercera parte del Plan General de Contabilidad (Real Decreto 1514/2007

de 16 de Noviembre).

FIRMAS y NOMBRES DE LOS ADMINIS DORES

D.Jaim lbxol del Rosal D.Mariuel Gil de Santivafies

Garcia-Frias

T 42 o

D*. M* Teresa del Rosal Blasco




MODELO DE DOCUMENTOS DE INFORMACION
SOBRE ACCIONES O PARTICIPACIONES PROPIAS

A1l

soctepao MUTARE INVERSIONES SICAV, S.A.

"F A82989278

DOMICILIO S0CIAL

Pasec de la Castellana n°®

31, 2=

Planta

MUNICIPIO

Madrid

provincia Madrid

EJERCICIO

2016

La socledad no ha realizado durante el presente ejercicio operaclén alguna sobre acclones / participaciones propias D
(Nota: En este caso es suficiente la presentacién dnica de esta hoja A1)

Saldo al cierre del ejercicio pracedente: 14.014.115 acciones/participaciones 76,41% % del capital social

Saldo al cierre del ejercicio: 14.014.118 acciones/participaciones 76,41% % del capital social
o : ., : Precio
o (G| e | D, | o | O | TR s

19/05/16 AL 1 1 0% 1,557952 14.014.116
24/05/16 EL 22 1 0% 1,572801 14.014.094

9/06/16 AL 1 1 0% 1,580432 14.014.095
15/08/16 AL 2 i 0% 1,585517 14.014.097
28/0%/16 AL 21 1 0% 1,598692 14.014.118

Nota: Caso de ser necesario, utilizar tantos ejemplares como sean requeridos de la hoja A.1

(1) AQ: Adquisicién ariginaria de acciones o participaciones propias o de la socledad dominante (articulos 74 de la Ley de Sociedades Andnimas y 39 de la Ley de Sociedades de Responabilldad Limitada).

AD: Adquisicién derlvativa directa; Al Adquisician derivativa Indlrecta; AL: Adquisiciones libres (articulos 77 de la Ley da Sociedades Anonimas y 40.1 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada).
ED: Enajenacién de acclones adqultidas en contravencién de los tres primeros requisitos del articula 75 de la Ley de Sociedades Andnimas.
EL: Enajenaclén de acciones o participaciones de libre adquisicién (articulos 78.1 de la Ley de Socledadas Andnimas y 40.2 de la Ley de Sociedades de Responsabllidad Limitada).
RD: Amortizacién de acciones ex articulo 75 de la Ley de Sociedades Andnimas.
RL: Amortizacion de acciones o participacione de libre adquisicién {articulos 78.2 de la Ley de Sociedades Andnimas y 40.2 de [a Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada),
AG; Aceptacion de acclones propias en garantia {artfculo 80 de Ley de Sociedades Andnimas).
AF: Acciones adquirlidas mediante aslstencia financiera de la propia entidad ¢articulo 81 de [a Ley de Sociedades Anénimas).
PR: Acciones o participaciones recfprocas (articulos B2 de la Ley de Sociedades Andnimas y 41 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada).
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MUTARE INVERSIONES S5ICAV, S.A. MF Ag29839278

EJERCIGID

2016

Espacio destinado para las firmas con identificacion de los administradores, namere de hojas, y fecha de comunicacion.

Administradores;
D.Jaime Albi

Rosal

de Waﬁes Garcia-Frias
W

D* M*®* Teresa del Rosal Blasco

/r.“ S W"(’Q—’

D.Man il




