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Infarme de Auditoria iIndependiente de Cuentas Anuales

M las dccionistas de 1z Sordedad URSUS-3 CAPITAL AV, 5.4,

Infarme sobre Fas cuenkas anuales

Hemaos auditado las cuentas anuales acijuntas de la sociedad URSUSE-3 CAPITAL AV, S.A., que
coraprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cueria da pérdidas y ganancias, el estado de
cambies @t el patsimonio neto, el estade de flujos de efectivo ¥ la memaria correspondiznites al
ejerc.cio terminado en dicha fecha,

Respensahilidad de fos administrodoves £n reiacion con fos CUenias anuaies,
]

Los administradores son responsables de formular las cuenias ammles adluntas, de forma gue
expresen |a irmagen fiel del patrimonio, de da situaclén financicra y de los resultados de URSUS-3
CAPITAL AV, S.A. d= conformidad con el marco normativa de informacidn financiera opifcable a la
ertidad on Espefa, aue se identifica e la nota 2 de 12 memaria 2djunta, y del cantrol interno gue
considere necesarfo para permlile la preparacidn de cuentas anuales libres de incarrencian
raterlal, debida a fraude o error.

Rzsponsabiifdad del auditor,

Nuestra responsabilidad es expresar una opinicn sobre las cuentas aauales adjuntas basada en
nuestra audltoria, Hemos llevado a cabo nuettra zuditerla de conformidad con la normativa
regutadora de la auditoria de cuentas vigente en Espana. Dicha normativa exige que cumplamos las
reguerimicntos de ética, asl como cue plantiquemes y ejecutemos la auditoria con & tin de
abtener ura seguricad razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones

materigics.

Una zuditoria requiere la aplication de procedimientns pars obiener evidencia de auditoria sobire
fos imporles y la infarmaclon revelada en las cuentas anuales. Los pracedimientos selectionados
dependen del juicio cel audilor, incluida la valoraclén de los riesgos de incorreecion reaterial enlas
cuentas anuales, deblda a fraude o errar, Al efectuar dichas valorzciones del riespo, et auditor ticne
en cuenta el controt interno reievante para la formulacior por parte de Ja enatidad dontinante de las
cuentas anuales, eon el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuadas en
funcidn de las elreunstancias, y ra con |a finalidad de expresar una opinidn sebre |z eficac del
control interns de la entidad. Una auditoria termbién Incluye la evaluacion de |a 2decuaclon de las
jpalivicas centzbles aplicadas y de la razonabiidad de |2z estimactones cantables realizadas por a
direccion, asf coma lr evaluacldn de la presentacidn de lag cuentas anuales consolidadas tomadas

en s5U corjunto.

Consideramas que |a evidencia de auditorfa que hemos obenido proporciona una base suficicite ¥
adecada para nugstra opinion de auditaria.
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UH Fay & Co

Auditores © Consultonss © Asesones Inbularas

Crpinidn,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fial del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad URSUS-3 CAPITAL AV, 5.A. a
31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normative de informacian
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterlos contables
contenidos en el mismao.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del gjercicin 2016 contiene 1as explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre |a situacién de la sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemoes verificado gue la informacidn
contable que contiene el citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion
consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisign de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.

Wadrid, 28 de abril de 2017
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Balanee de Situacian

a3l de diciembre de 2016
de 1a sociedad

URS5US-3 CAPITAL AW, 5.4,
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11.

12.

13.

14.

21

LRSUS-3 CAPITAL AV, B.A.

Balance de Situacion a 21 de diciembre de 2016

(Expresado en euros)

ACTIVO

. Tesoreria

Activas Financleros disponibles para la venta

Instrumentos de capital
Inversiones crediticias

Crédito a intermediarios financieros

Crédito a particulares

Otros activos financieros
Activo material

De uso propio
Active Intangible

Otro active intangible
Activos fiscales

Diferidos

Resto de activos

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Pasivos financieros a coste amortizado
Deudas con intermediarios financieros

Resto de pasivos

TOTAL PASIVO

FOMDOS PROPIOS
Capital

Escriturado
Prima de emisién
Reservas

Resultado del gjercicio (+/-)

TOTAL PASIVO Y PATRIMOMIO NETO

MNotas

@ =~ @ ¢h

10

11

MNotas

12

13

14

2016 2015

0 0

810 810

810 B10
756.340 705.399
377,350 479,195
373.790 221.004
5.200 5.200
13.238 26.487
13.238 26.487
2.816 6.039
2.816 6.039
2.438 1.956
2.438 1,956
140.078 23.993
915.720 764.683
2016 2015
2.535 2.066
2.535 2.088
312.043 158.743
214.578 160.809
601,142 603.874
335.430 335.430
335.430 335.430
279,525 279.525
(11.081) (6.416)
(2.731) (4.666)
915.720 764.683




Cuanta de Pérdidas y Ganancias
del ejercicio 2016

de la sociedad
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URSUS-3 CAPITAL AV, 5.A.

Cuenta de Pérdidas y Gianancias a 3| de diciembre de 2016

(Expresado en curos)

CUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS

PUBLICA INDIVIDUAL hiia
Comisionas percibidas 15
Comisiones pagadas (-) 16
:—:‘.jiu[tadn de operaciones financieras (neto}

Cartera de negoeciacion (+/-) 17
Diferencias de cambio (neto) (+/-)
Otras cargas de explotacion (-} 18
MARGEN BRUTO (+/-}
Gastos de personal {-) 19
Gastos generales (-) 20
Amartizacian (-} By0o

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE
EXPLOTACION {+/-)
Gananciasf(Pérdidas)en la baja de activos no clasificados

comao no corrientes en venta (+/-)
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS (+/-

)

Impuesto sobre beneficios (+/-)

RESULTADO DEL EJERCICIO POR
OPERACIONES CONTINUADAS (+/-)

Resultado de operacicnes interrumpidas
{neta} (+/-)

RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-)

BENEFICIO POR ACCION
Basico

Diluido

2016 2015
798.797 655.412
(50.758) (40.618)

4695 B.811
4695 6.811

(192) (829)
(23.088) (22.358)
729.454 598.420

(208.870) (169.834)
(507.326) (453.583)
(16.472) (15.986)
(3.213) (40.983)

0 36.501

(3.213) (4.482)
482 (184)
(2.731) (4.6686)

0 0

{2.731) {4.666)

0 0

0 0

0 0



Estado de Camblos en ef
Patrimonio Meto

del glercicio 2016

de la sociedad

LRSLIS-3 CAPITAL AV, 5.8,
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URSLIS-3 CAPITAL AV, S.A.

Estados Cambios en el patrimonio Neto a 31 de diciembre de 2016

( Expresado en euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

A) Resultade de la cuenta de pérdidas y ganancias

B) Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio
neto

) Total transferencias a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+DB+C)

Motas

2016 1]

(2.731)  (4.666)

(2731) _ (4.666)

—
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Estado de Flujos de Efectiva
del ejerclcio 2016

de la sociedad

URSUS-3 CAPETAL AV, 5.8,
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LURSITS-3 CAPITAL AV, 5.A,
Fstados de Flujos de Efectivo a 31 de diciembre de 2016

{ Expresado en euros)

Motas
A) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES EXPLOTACION
1. Resultado del ejercicio antes de impuestos
2. Ajustes del resultado
a) Amortizacian del inmovilizado +
g) Ingresos financieros (-)
h) Gastos financieros (+)
3. Cambios en el capital corriente
b} Deudores ¥ otras cuentas a cobrar
c) Oiros activos carrientes
d) Acreedores y otras cuentas a pagar
e) Otros pasivos corrientes
4. Otros flujos de efectivo de las actividades explotacion
a) Pagos de intereses (-
b) Cobros de dividendos +
c) Cobros de intereses (+)
5. Flujos de efective de las actividades explotacion

B} FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES INVERSION
6. Pagos por inversiones (-)

b} Inmovilizado intangible

) Inmovilizado material

e) otros activos financieros

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversién

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
9. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio,
a} Emisign de instrumentos de patrimonic (+)
e} Subvenciones, donaciones y legados recibidos {+)
10.Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
a) Emisidn
2. Deudas con entidades de crédito(+)
12. Flujos de efectivo de las actividades de financlacién

E). AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

DIFERENCIA DE EFECTIVO O EQUIVALENTES EN EL EJERCICIO

2016
(3.213)
9.940
16.472
(6.938)
406
1.622
(151.556)
(21)
154.372
(1.072)
6.531
(408)
6.724
214
14.880

{117.194)
0
0
(117.194)
(117.194)

469

469
469

{101.845)

479.195
377.350

{101.845)

2015
(4.482)
10.004
15.086
(6.949)

967
(29.497)
(47.912)

(1.723)
29.972
(9.834)
5.982
(957)
5.811

138

(17.993)

(26.559)
(1.710)
(9.310)

(15.539)

(26.559)

64.955
£4,955
4]
1.856

1.856
66.811

22,259

456.936
479.195

22.259

l{«f R T\%



Memsoria

del gjerdcio 2016 de 1a

de 1z spciedad

URSDE-3 CAPITAL AV, 5.A,
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.
IIRSUS-3 CAPITAL AV, S.A.
Memaoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2016

{Expresado en euros)

1. Actividad de la empresa e informacion de caracter general.

Ursus-3 Capital AV, S_A. (en adelante la Sociedad) se constituyd como sociedad anonima el
1 de agosto de 2013, ante el Notario de Madrid Francisco Javier Vigil de Quifiones y Parga
por un periodo de tiempo indefinido, La sociedad estd domiciliada en la calle Juan Hurtado
de Mendoza. 15 de Madrid.

I.a Sociedad se haya inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, en el tomo: 30773, Libro:
0, Folio: 175, Seceidn: 8, Hoja: M 55383 1.

I.a Sociedad se rige por sus Estatutos, por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, por e
Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero, sobre el Régimen Jurfdico de las empresas de
servicios de inversidn y por las diversas circulares de la Comision Nacional del Mercado de
Valores que la desarrollan.

Las Agencias de Valores, que tienen definidos los aspectos fundamentales de su régimen
juridico en el Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero, se ven afectadas por diversas
disposiciones que, entre otros, regulan los siguientes aspectos:

a) Deben contar con un capital social minimo de 300.000 euros o 500,000 euros cuando
pretendan adquirir la condicion de miembros de mercados secundarios o adherirse a
sistemas de compensacion y liquidacién de valores, o bien incluyan en su programa de
actividades el depdsito de valores y puedan mantener cuentas acreedoras de cardcter
instrumental y transitorio.

b) Deben cubrir un coeficiente de solvencia, por el cual los recursos propios, definidos de
acuerdo con las normas descritas en las Circulares 272014 v 5/2011de Ia C.N.MV., no
podrdn ser inferiores al mayor de los siguientes importes:

k.l Dos terceras partes del capital social minimo, con independencia de que la cifia
de capital de la entidad a la fecha de los estados sea superior a los minimos
establecidos.

b.2 Bl resultante de la aplicacién de los coeficientes especificos de ponderacidn
sobre las posiciones concretas de riesgos de fluctuacion de cotizaciones, de
interés, de cambio y de crédito y de contraparte.

b.3 Exigencias de base; consistentes en el 25% de los gasios de estructura del
ejercicio precedente, entendiéndose como pastos de estructura la suma de las
partidas contables especificadas en las Circulares 2/2014 y 572011 de la
C.N.MY. (gastos de personal, penerales, otras cargas de explotacion,
contribuciones e impuestos y amortizaciones).

v T 37
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LRSIIS-3 CAPITAL AV, 5.A.
Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2016

(Expresado en euros)

Deben mantener en tado momento el volumen de inversiones en activos de bajo riesgo
v elevada liquidez que, como porcentaje sobre la totalidad de sus pasivos exigibles con
plazo residual inferior a un afio establezca el Ministerio de Economia con un minimo
del 10%.

Solo podrin obtener financiacion de entidades financieras inscritas en los registros al
efecto mantenidos por la C.N.M.V., el Banco de Espaifia o la Direccién General de
Seguros del Ministerio de Economia o en registros de igual naturaleza de la Union
Furopea. No obstante, también podran recibir fondos del pablico en concepto de:

- Emisicn de acciones
- Financiaciones subordinadas

- Emisiones de valores propios de renta fija o predeterminada, cotizados en Bolsa v
con el plazo de emision no inferior a un afio.

Constituiran una excepcion a lo dispuesto anteriormente las cuentas acreedoras de
cardcter instrumental y transitorio que las Agencias de Valores abran a clientes en

relacion con la ejecucion de operaciones desarrolladas por cuenta de ellos.

Las Agencias de Valores pueden realizar los servicios de inversion y las actividades
complementarias previstas en el articulo 5 del Real Decreto 217/2008, de 15 de lebrero,
con las siguientes excepciones:

- La negociacidn por cuenta propia.
- El aseguramiento de la suscripeidn de emisiones y ofertas publicas de venta,

- La concesion de créditos o préstamos a inversores que puedan realizar operaciones
de inversion.
Mo obstante, las Agencias de Valores podran negociar por cuenta propia en valores
admitidos a negociacién en un mercado secundaric oficial con el fin exclusivo de
rentabilizar sus recursos propios hasta el importe de éstos, deducidos las inversiones
permangntes o de baja liquidez que la C.N.M.V. determine. Tambieén podran adquirir
los siguientes valores no admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial:

- Los necesarios para adquirir la condicién de miembro de un mercado secundario o
de sus sistemas de compensacion v liguidacion,

- Participaciones en sociedades gestoras del Fondo de Garanlia de Inversores.
- Participaciones en sociedades instrumentales.

- Participaciones en entidades financieras.

raging & 37
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URSUS-3 CAPITAL AV, S.A.
Memoria de las Cuentas Anuales del gjercicio 2016

(Expresado en euros)

La inversion en instrumentos financieros derivados estard limitada exclusivamente a
asegurar una adecuada cobertura de los riesgos asumidos en la negociacion por cuenta
propia anteriorments citada.

En su negocio por cuenta propia sélo podrin ofrecer, con cardcter instrumental y
transitorio, contrapartida a sus clientes cuando resulte indispensable para evitar el
incumplimiento de obligaciones derivadas del desarrollo de sus actividades de
negociacidn por cuenta ajena o en los casos que delermine ¢l Ministro de Economia.

Deben adherirse a un fondo de garantia de inversiones.

De acuerdo al Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacion
de los inversores, en el gjercicio 2001 se cred el Fondo de Garantia de Inversiones de
Sociedades v Agencias de Valores al que la Sociedad se encuentra adherida.

La cobertura del Fondo de Garantia de Tnversiones alcanza a los servicios de inversion
realizados por las sociedades y agencias de valores en la Union Europea cuando den
lugar a que éstas tengan un deposito de dinere o valores o instrumentos financieros que
pertenezcan a sus clientes. La cobertura alcanza asl mismo las actividades
complementarias a los servicios de inversidn realizadas cuando el depdsito y registro
de los valores o instrumentos pertenecientes a los clientes sea prestado por la sociedad
o agencia correspondiente.

El Fondo de Garantia de Inversiones cubre la no restitucion por parte de las entidades
adheridas del dinero o de los valores o instrumentos linancieros vinculados a las
aclividades arriba descritas que pertenezcan a los clientes con un limite de 100.000
eurns por inversor. La cobertura no alcanza la pérdida de walor de la inversion o
cualguier riespo de crédito.

Quedan excluidos de la garantia del Fondo de Garantia de Inversiones el dinero, los
valores ¢ instrumentos confiados, entre ofros, por las empresas de servicios de
inversidn, las empresas pertenecientes al propio grupo econdmico, las entidades de
crédito, las entidades aseguradoras, asi como las instituciones de inversion colectiva,
los fondos de pensiones, las sociedades de capital riesgo v sus sociedades gestoras.

La contribucion de la Sociedad en el gjergicio 2016 al Fondo de Garantia de Inversiones
ha ascendido a 23.087,50 curos, que se clasifican en “otras cargas de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias,

La Sociedad estd inscrita en el Repistro de Apencias de Valores de la Comisidn
MNacional del Mercado de Valores con el ndmero 251,

L na | 37
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URSUS-3 CAPITAL AV, 5.A,
Memoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2016

(Expresado en euros)

Actividad

La actividad de la Sociedad viene definida taxativamente en la declaracion de
actividades realizada ante la Comision Nacional del Mercado de Valores que se
conereta eén la recepeidn y transmision de drdenes por cuenta de terceros; la gestion
discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos
conferidos por los inversores, asi como actividades de asesoramiento sobre inversion y
ASCSOrAMIeNto a empresas.

Los instrumentos sobre los gue sc presta servicios de inversidn son los valores
negociables, en sus diferentes modalidades incluidas las participaciones en fondos de
inversion v los instrumentos del mercade monetario que lengan tal condicion; los
instrumentos financieros a que se refiere el articulo 2 del Real Decreto Legislativo
442015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercada de Valores y los instrumentos del mercado monetario que no tengan la

consideracion de valores negociables,
Sucursales

La Sociedad lienc establecida su sede central en Madrid, Calle Juan Hurtado de
Mendoza, 15

Representantes

Los contratos de representacitn, todos ellos declarados ante la Comision Nacional del
Mercado de Valores, al 31 de diciembre de 2016 son los siguientes:

- Seneschal Private Managment, 5.L.
- Paloma Berdejo Medrano

- scar Martines Saenz
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2. Bases de presentacidn de las cuentas anuales

L.

Imagen fel

l.as Cuentas Anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y se
presentan, siguiendo las normas de la Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado
de Valores sobre normas contables, modelos reservados v priblicos de los estados
financieros ¥ cuentas anuales de cardcter piblico de las Sociedades y Agencias de Valores,
al objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad, asi como de la veracidad de los flujos incorporados en el estado
de flujos de efectivo.

Las cilras contenidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo indicacion en
contrario, siendo el euro la moneda funcional v de presentacion de la Sociedad.

Principios contables

l.a Sociedad ha aplicado los principios conlables establecidos en la Circular 7/2008 de la
CHNM.V., los principios incluidos en el Cédigo de Comercio, la Ley de Sociedades de
Capital y el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007.

Principios contahles no obligaterios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los
Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad
de los principios y normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto
significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningun principio contable que siendo
obligatorio, haya dejado de aplicarse.

Aspectos eriticos de la valoracion v estimacion de fa incertidumbre

La preparacidn de las cuentas anuales exige ¢l use por parte de la Sociedad de cierfas
estimaciones y juicios en refacion con el futuro que se evaliian continuamente y se basan ¢n
la experiencia historica y otros [actores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se
creen razonables bajo las cireunstancias.

Las estimaciones v las asunciones relacionadas estan busadas en la experiencia historica y en
otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias, euyos resultados constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor
contable de los activos v pasivos. Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas
de forma continuada; los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son
reconocidos en el periodo en ¢l cual se realizan, si éstas atectan solo a ese periodo, o en el
periodo de la revision y futuros, si la revision afecta a ambos. Sin embargo, la incerlidumbre
inherente a las estimaciones y asunciones podria conducir a resultados que podrian requerir
un ajuste de los valores contables de los activos y pasivos alectados en ¢l futuro.
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Aprupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas v ganancias, del estado de
cambios en el patrimonio nete v del estado de flujos de efectivo se presentan de forma
agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha
incluido la informacion desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

3. Comparacion de la informacidin

Se presenta a efeclos comparativos, cada una de las partidas del balance, de la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias, del estado de cambios en ¢l patrimonio neto y del estado de [lujos de
gfectivo, ademés de las cifras del ejercicio 2016, con las correspondientes al ejercicio 2015.

4, Criterios contables

!:u'l'

Las principales normas de registro y valoracion vtilizadas por la Sociedad en la elaboracion
de sus cuentas anuales del ejercicio 2016, han sido las siguientes:

Inmaovilizade intangible

Como norma general, e inmovilizado intangible se wvalora inicialmente por su precio de
adquisicion o coste de produceidn. Posteriormente se valora a su coste minorado por la
correspondiente amortizacion acumulada v, en su caso, por las pérdidas por deterioro gue
haya experimentado. Dichos activos se amortizan en funcidm de su vida Gtil. Los activos
intangibles con vida 0til indefinida, no s¢ amortizan, pero se someten, al menos una vez al
aiio, al test de deterioro.

La Sociedad regisira en esla cuenta los costes incurridos en la adquisicion y desarrollo de
programas de ordenador, incluidos los costes de desarrollo de las piaginas web. Los costes de
mantenimiento de las aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de peérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren. La amortizacion de las aplicaciones informdticas
se realiza aplicando ¢l método lineal durante un periodo de 4 afios.

Inmovilizade material

Tl inmovilizade material se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste de
produccion, ¥ posteriormente se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro, si las hubiera.

Los gastos de conservacidn ¥ mantenimiento de los diferentes elementos que componen el
inmovilizado material se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a aumentar la
capacidad o eficiencia o a alargar la vida Gtil de dichos bienes se registran como mayor coste
de los mismos.
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El gasto por depreciacion se registra en la cuenta de pérdidas v ganancias. Los clementos
soit amortizados desde el momento en el que estan disponibles para su puesta en
funcionamiento. La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre
los valores de coste siguiendo el método lineal durante los siguientes afios de vida ftil
estimados:

Equipos para procesos de informacion 1
Otro Inmovilizado material 4

Al cierre de cada ejercicie (para el caso del fondo de comercio o activos intangibles de
vida atil indefinida) o siempre que existan indicios de pérdida de valor (para el resto de
los activos), la Sociedad procede a estimar mediante el deneminado “Test de deterioro”
la posible existencia de pérdidas de valor que reduzean el valor recuperable de dichos
activos a un importe inferior al de su valor en libros.

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable
menos los costes de venta v el valor en uso.

Si se estima que el importe recuperable de un activo es inferior a su valor en libros, el
importe en libros del active, se reduce a su importe recuperable. Para ello, se reconoce el
importe de la pérdida por deterioro de valor como gasto y se distribuye entre los activos
que forman la unidad, reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si existiera, y a
continuacion, el resto de los activos de la unidad prorrateados en funcion de su importe
en libros.

En ¢l cjercicio finalizado a 31 de diciembre de 2016, la Sociedad, no ha registrado
pérdidas por deterioro de los inmovilizados intangibles v material.

3.  Arrendamientos

La Sociedad mantiene contratos de arrendamiento para el desarrolle de su actividad, La
clasificacion de dichos arrendamientos como operalivos o financieros requiere que la
sociedad determine, basado en la evaluacién de los términos v condiciones de  estos
contratos, quien retiene todos los riesgos v beneficios de la propiedad de los bienes ¥, en
consecuencia con esa evaluacion, los contratos seran clasificados como arrendamientos
operativos o como arrendamientos financieros. Los pagos por arrendamiento operativo se
registran como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo del
perindo de arrendamiento,

':n|'|.3|3?
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[nsirumentos inancieras

4.4.1 Activos Financicros

Los activos financieros que posee la Sociedad se elasifican en las siguientes
categorias:

a)

b}

d}

Préstamos y partidas a cobrar; actives financieros originados en la venta de
bicnes o en la prestacidn de servicios por operaciones de trafico de la
empresa, © los que no teniendo un origen comercial, no son instrumentos de
patrimonio ni derivados ¥ cuvos cobros son de cuantia fija o determinable y
no se negocian en un mercado activo,

Los préstamos y cuentas o cobrar con vencimiento inferior 4 12 meses
contados a partir de la fecha de balance, se clasifican como corrientes v,
aquellos con vencimiento superior a 12 meses se clasifican como no
corrientes.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad contabiliza las oportunas
provisiones por deterioro de estos activos cuando existen circunstancias que
permiten razonablemente clasificarlos como de dudoso cobro.

Inversioncs mantenidas hasta el wvencimiento: valores representativos de
deuda, con fecha de vencimiento fijada y cobros de cuantia determinable, que
se negoeian en un mercado activa y sobre los que la Sociedad manifiesla su
intencion y capacidad para conservarlos en su poder hasta la fecha de su
vencimiento.

Activos linancieros mantenidos para negociar: son aquellos adguiridos con el
objetive de enajenarlos en el corto plazo ¢ aquellos que forman parte de una
cartera de la que existen evidencias de actuaciones recientes con dicho
objetivo. Su valoracian posterior se vealiza a valor razonable y los cambios en
dicho valor razonable sc¢ imputan dircetamente a la cuenta de perdidas v
panancias.

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias: se incluyen en esta categoria los activos [inancicros gue
asi designa la empresa en el momento del reconocimiento inicial, debido a
que dicha designacion elimina o reduce de manera significativa asimetrias
contables, o bien dichos activos forman un grupo cuyo rendimiento se evalia,
por parte de la Direccion de la Sociedad, sobre la base de su valor razonable y
de acuerdo con una estrategia establecida y documentada.

Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, asociadas y mulligrupo:
se consideran cmpresas del grupo aquellas vinculadas con la Sociedad por una
relacion de control, v empresas asociadas aquellas sobre las la Sociedad ejerce
una influencia significativa.

'.-l_'l'l 1 1.-"]'3?
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) Activos financieros disponibles para la venta: se incluyen los valores

representativos de deuda e instrumentos de patrimonio de olras empresas gue
ro hayan sido clasificados en ninguna de las categorias anteriores.

Valoracion inicial

Los activos financieros se registran micialmente al valor razonable de la contraprestacion
entregada més los costes de la transaccion que scan dircctamente atribuibles.

Valoracion posierior

Los préstamos, partidas a cobrar ¢ inversiones mantenidas hasta el vencimiento se
valoran por su coste amortizado,

Los activos financieros mantenidos para negociar y los activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias se valoran a su valor
razonable, registrindose en la cuenta de peérdidas y panancias el resultado de las
variaciones ¢n dicho valor razonahle.

Las inversiones en empresas del grupo, asociadas y multigrupoe se valoran por su coste,
minorada, en su caso, por el importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se caleulan como la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable, entendido éste como el mayor imporle enlre su valor razonable
menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de
la inversidn. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se toma en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes
en la fecha de la valoracion (incluyendo el fondo de comercio, si lo hubiera).

Por oltimo, los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su valor
razomable, registrindose en el Patrimonio Neto el resultado de las variaciones en dicho
valor razonable, hasta que el active se enajena o haya sufrido un delerioro de valor {de
cardcter estable o permanente), momento en ¢l cual dichos resultados acumulados
reconocidos previamente en el Patrimonio Neto pasan a registrarse en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Al menos al cierre del gjercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos
financieros que no estén registrados a valor razonable. Se considera que existe evidencia
objetiva de deterioro si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros, Cuando se produce, el registro de este deterioro se repistra en la cuenta de
perdidas v ganancias.

En particular, vy respecto a las comecciones valorativas relativas a los deudores
comerciales v otras cuentas a cobrar, se consideran de dudose cobro aquellos saldos
cuyos reembolsos sean probleméativos ¥ se dota la correspondiente provision en funcion
del tiempo transcurrido desde el vencimiento, segin la normativa vigente de la
C.N.M. V., con el siguiente detalle:

Pdgina 15 37
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Mis de 6 meses v menos de 12: 25%
Mas de 12 meses ¥ menos de 18; 0%
Mis de 18 meses y menos de 24: T5%
Mas de 24 meses: [00%

Adicionalmente se aplican criterios econdmicos para la dotacion de provisiones de
aquellos clientes sobre los que se ticne la certeza que no se va a recuperar la deuda.

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad contabiliza las oportunas provisiones por
deterioro de estos activos cuando existen circunstancias que permiten razonablemente
clasificarlos como de dudoso cobio,

La Sociedad no tiene activos financieros que se clasifiquen en las otras categorias salvo
determinadas fianzas entregadas las cuales se registran y valoran siguiendo los criterios
expuestos para los activos financieros. Cuando se trata de fianzas por alquileres la
diferencia entre el importe entregado y el valor razonable, se reconoce como un pago
anticipado que se imputa a la cuenta de pérdidas v ganancias durante el periodo de
arrendamiento.

La Socicdad da de baja un active financiero, o parte del mismo, cuando expiran o s¢
ceden los derechos contractuales sobre los flujos de efective del activo linanciero, siendo
necesario que se transfieran de manera sustancial los riesgos ¥ beneficios inherentes a su
propiedad, en circunstancias que s¢ evallian comparando la exposicion de la Sociedad,
antes y después de la cesion, a la variacién en los importes y en el calendario de los flujos
de efectivo netos del activo transferido.

4,42 Pasivos Financieros

Los pasivos financieros que posee la Sociedad se clasifican en las siguientes
categorias:

a) Débitos ¥ partidas a pagar. Son aquellos pasivos financieros que se originan
por la compra de bicnes v servicios por operaciones de trifico de la empresa,
ademas, se incluyen en esta categoria, los débitos por operaciones no
comerciales que son definidos como aquellos pasivos financieros que, no
siendo instrumentos derivados, no tienen origen comercial.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se reconocen inicialmente
a su valor razonable ajustado por los costes de transaccion directamente
imputables registrandose posteriormente por su coste amortizado septin el
método del interés efectivo.
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No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento ho
superior & un afio y que no tengan un tipo de interes contractual, cuyo importe
se espera pagar en el corlo plazo, tanto en la valoracion inicial como en
valoraciones posteriores, se valoran por su valor nominal, cuando el efecto de
no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

La Sociedad no licne pasivos financieros que se clasifiquen en las otras
categorias.

La Sociedad procede a dar de baja un pasivo financiero cuando la obligacion
se ha extinguido.

b) Pasivos financieros mantenidos para negociar

¢) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias

5.  Transaccicnes en moneda extranjera

La moneda funcional utilizada por la Scciedad es el euwro. Consecuentemente, las
operaciones en otras divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda
extranjera y se registran segun los tipos de cambio vigentes en las fechas de las
operacionss,

Al cierre del ejercicio, los activos y pasives monetarios denominados en moneda
exiranjera se convierten aplicando el tipa de cambio en la fecha del balance de situacion.
Los beneficios o pérdidas puestos de manitiesto se imputan directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen.

6. Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del eriterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con
independencia del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera
derivada de ellos. Idichos ingresos se valoran por el valor razonable de la
contraprestacion recibida, deducidos descuentos e impuestos.

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momenio en que se han
transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad
del bien vendido, no manteniendo la gestidén corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el
control efectivo sobre el mismo.
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En cuanto a los ingresos por prestacion de servicios, €stos se reconocen considerando el
prado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado
de la transaccién pueda ser estimada con fiabilidad.

Los ingresos se contabilizan atendiendo al fondo econdmico de la operacidn, y se
reconocen cuando s cumplen todas v cada una de las siguientes condiciones:

| La Sociedad ha transferido al comprador los riesgos y beneficios
significativos inherentes a la propiedad de los bienes, con independencia de
su transmision juridica.

Il La Sociedad no mantiene la gestion corriente de los bienes vendidos en un
grado asociado normalmente con su propiedad, ni retiene el contrel efectivo
de los mismos.

Il El imparte de los ingresos puede valorarse con fiabilidad.

Il Es probable gue la Sociedad reciba los beneficios o rendimicntos
economicos derivados de la transaccion, y

Los costes incurridos o a incurrir en la transaccion pueden ser valorados con
fiabilidad.

Provisiones v pasivos contingentes

Los Administradores de la Sociedad en la formulacion de las cuentas anuales diferencian
entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de
sucesos pasados, cuya cancelacién es probable que origine una salida de recursos,
pero que resultan indeferminados en cuanto a su importe y/ o momento de
cancelacion.

h) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya materializacion futura estd condicionada a que ocurra, o no,
uno o mis eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen todas las provisiones con respecto a las coales se estima que
la probabilidad de que se tenga que atender la obligacidn es mayor que de lo conlrario.
Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales. sino que se informa
sobre los mismos en las notas de la memoria, en la medida en que no sean considerados
COIMID Femotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacién posible del importe
necesario para cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacion
disponible sobre ¢l suceso v sus consecuencias, y registrindose 1os ajustes que surjan por
la actualizacién de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va
devengando.
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La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre
que no existan dudas de que dicho reembolso serd percibido, se registra como activo,
excepto en el caso de que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte
del riesgo, ¥ en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a responder; en esta
situacion, la compensacion se tendrd en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, lgurara la correspondiente provision.

8. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

A 31 de diciembre de 2016 no existen, ni existieron, actives de importancia dedicados a
la proteccion y mejora del medicambiente, ni s¢ ha incurrido en gastos relevantes de esta
naturaleza durante el ejercicio. Asimismo, durante el ejercicio anual terminado a 31 de
diciemhre de 2016 no se han recibido, ni recibieron, subvenciones de naturaleza
medicambiental.

Los Administradores de la Sociedad estiman gue no existen contingencias signiticativas
relacionadas con la proteceion ¥ mejora del medio ambiente, no considerando necesario
registrar dotacidn alguna a la provision de riesgos y gastos de caracter medicambiental a
31 de diciembre de 2016.

. Combinacion de negocios

Durante el ejercicio la Sociedad, no ha realizado ninguna operacion en la que haya
adquirido el contrel de uno o varios negocios, entendido, como Combinacion de
Megocios.

14, Transaceiones con vinculadas

A efectos de presentacidn de las cuentas anuales, se entenderd que la Sociedad tiene
transacciones vinculadas cuando cjerce o tiene la capacidad de ejercer, directa o
indirectamente, el control sobre otra sociedad de forma signilicativa,

Se entendera que la sociedad formard parte de un grupo, cuando ambas empresas estén
vinculadas por una relacién de control, directa o indirectamente, analoga a la prevista en
el articulo 42 del Codigo de Comercio para los grupos de sociedades o cuando las
empresas estén controladas por cualgquier medio por una o varias personas lisicas o
juridicas, que actiien conjuntamente o se halle bajo la direccién tnica por acuerdos o
clausulas estatutarias.

Se entenderd que una cmpresa es ascciada cuando sin que se trate de una empresa del
grupo, en el sentido sefialado anteriormente, alguna o algunas de las cmpresas que lo
forman, incluida la persona o entidad fisica dominante, ejerza tal influencia significativa.
Se presumird gue existe influencia signilicativa cuando se posea al menos el 20% de los
derechos de voto de la sociedad.
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Activos no corrientes ¥ grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta

La Sociedad clasifica un activo no corriente o un grupo enajenable como mantenido para
la venta cuando ha tomado la decizidn de venta del mismo y se estima que la misma se
realizard dentro de los proximos doce meses.

[stos activos o grupos enajenables se valoran por su valor contable o su valor razonable
deducidos los eostes necesarios para la venta, ¢l menor.

Los activos clasificados como no corrientes mantenidos para la venta no se amortizan,
pero a la fecha de cada balance de siluacion se realizan las correspondientes correcciones
valorativas para que el valor contable no exceda el valor razonable menos los costes de
venta.

Los ingresos y gastos generados por los activos no corrientes y grupos enajenables de
elementos, mantenidos para la venta, que no cumplen los requisitos para calificarlos
como operaciones interrumpidas, se reconocen en la partida de la cuenta de perdidas y
oanancias que corresponda segiin su naturaleza.

Operaciones interrumpidas

Una operacion interrumpida es todo compoenente de la Sociedad gue ha sido enajenado o
se ha dispuesto de él por otra via, o bien que ha sido clasificado come mantenido para la
venta y, entre otras condiciones, representa una linea de negocio o un drea significaliva
que puede considerarse separada del resto,

Para este tipo de operaciones, la Sociedad incluye dentro de la cuenta de pérdidas ¥
ganancias y en una Onica partida denominada “Resultado del ejercicio procedente de las
operaciones interrumpidas neto de impuestos”, tanto el resultado después de impuestos
de las actividades interrumpidas como el resultado después de impuestos reconocido por
la valoracion a valor razonable menos los costes de venta o bien por la enajenacion o de
los elementos que constituyen la actividad interrumpida.

Adicionalmente, cuando se clasifican operaciones como interrumpidas, la Sociedad
presenta en la partida contable mencionada anteriormente el importe del ejercicio
precedente correspondiente a las actividades que tengan el cardcter de interrumpidas en la
fecha de cierre del ¢jercicio al que corresponden las cuentas anuales.

Fagin 20:] 37
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13, Gestion del riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad estin expuestas a diversos riesgos [inancieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo del tipo de interés y riesgo de
precios), riesgo de erédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de
efectivo. Bl programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercades financieros v trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera de Ja Sociedad.

La pestion del riesgo esta controlada por el Departamento Financiero y el Comit¢ de
Direccion de la Sociedad con arreelo a politicas aprobadas por el Consejo de
Administracion. Este Departamento identifica, evaliia y cubre los riesgos linancieros en
estrecha colaboracion con las unidades operativas de la Sociedad. El Consejo
proporciona politicas para la gestion del riesgo global, asi como para materias coneretas
tales como riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liguides.

Riesgo de mercado
(i) Riesgo de precio

El riesgo de precios deriva fundamentalmente de la entrada de nuevos competidores,
cambios en las demandas de los servicios, tensiones de precios, ¥ los cada vez mas
exigentes niveles de calidad de servicio necesarios para que la socicdad sea compelitiva.

(i1} Riesgo del tipo de Interds

Como la Sociedad no posee activos remunerados importantes, los ingresos y los flujos de
efectivo de las actividades de explotacidn de la Sociedad son en su mayoria
independientes respecto de las variaciones en los tipos de inter¢s de mercado.

Riesgo de Crédito

La correccion valorativa por insolvencias de clientes implica un elevado juicio por la
Direccitn y la revision de saldos individuales en basc a la calidad ecrediticia de los
clientes, lendencias acluales del mercado y andlisis histérico de las inselvencias a nivel
agregado. En relacion a la correccidn valorativa derivada del analisis apregado de la
experiencia historica de impagados, una reduccion en el volumen de saldos implica una
reduceidn de las correcciones valorativas y viceversa.

Rieszo de Liguidez

La Sociedad lleva a cabo una gestitn prudente del riesgo de liquidez, fundada en el
mantenimicnto de suficiente efectivo y disponibilidad de financiacion.
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5.  Inversiones crediticias

El detalle del epigrafe a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es como sigue:

Crédito a intermediarios financieros W8 Alfas Bajn Tt RAp
Deposites a la vista 377.350 985518 1.087.363 474 195

Crédito a intermediarios financieros 311215  Altas Bajas 31.12.14
Depositos a la vista 478.913 1.438.049 1.415.867 456731

6. Crédito a particulares

El detalle de los créditos a particulares a 31 de diciembre de 2016 y 2015 se corresponde con
deudores comerciales, es como sigue:

Crédito a particulares _31 216 Altas Bajas 31241 5—

Otros créditos y anticipos

Clientas por ventas y
prestacion de servicios 373.790 1.361.441 1.208.654  221.004

Crédito a particulares 314215 Altas Bajas 31.12.14

Otros créditos y anticipos

Clientes por ventas y
prestacién de servicios 221.013."4 1.426.636 1.353.857 148,325

A 31 de diciembre de 2016, no existen cuentas por cobrar vencidas.

2237
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7. Oiros activos financieros

El detalle al 31 de diciembre de 2016 y 2015 de olros activos financieros es la siguiente:

3.12.16 Altas Bajas 31215

Otros activos financieros
Otros activos 5.200 0 0 5200
311215 Altas Bajas 3214
Otros activos financieros
Otros activos 5.200 0 i} 5.200

El saldo 1o constituye integramente lanzas derivadas del contraio de arrendamiento de oficinas
8. Aclivo material

El detalle y movimiento de las partidas incluidas en el Inmovilizado material al 31 de
diciembre de 2016 v 2015 es el siguiente:

31.12.14 Altas Bajas 311215

Equipos para procesos de informacidn 46.902 - - 46,902
Otro inmovilizado material 1971 - - 1.971
Otras Tnstalaciones 2.227 - - 2227
Mwlobiliario 2.343 - - 2,343
Total coste 53443 - 53.443
Equipos para procesos de informacion (35.609) (11.763) - {23.844)
Oiro inmevilizado material (1.594) (493 - (1.102)
Otras [nstalaciones (1385) 4035} - (D80Y
Mobiliario (1.617) (586) {1.031)
Total amortizacion acumulada (40.205) (13.248) - (20.956)
Total provisiones _

Valor neto 13.234% {13.248) - 26487

1 23| 37
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311214 Altas Dajas 311215

Equipos para procesos de informacion 37.592 9310 - 46,902
Otro inmoevilizado material 1.971 = - 1.971
Orras Tnstalaviones 2227 - - 2227
Muohiliario 2343 - - 2343
Taotal coste 44133 930 - 33.443
Equipos para procesos de informacion (12.621) {11.223) - {23.844)
Otro inmovilizado material (609) (493} - (1.102)
Otras Instalaciones {445) {335) z (980)
Maobiliario (445) (586) (1.031)
Total amortizacion acumulada (1412607 (12.836) - (26.956)
Tolal provisiones - -

Valor neto 30013 (3.526) - 26.487

Es politica de la Sociedad contratar las pdlizas de seguros que considera necesarias para dar
coberiura a log posibles riespos que pudieran alectar a los elementes del inmovilizade material. La
cobertura de estas polizas se considera suficiente.

Los activos de la Sociedad se encuentran situados en el territorio Espaiiol.

La zociedad no tiene activos totalmente amortizados en use de la actividad,

;24| 37
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9, Active intangible

Fl detalle ¥ movimiento de las partidas incluidas en el Inmovilizado intangible al 31 de
diciembre de 2016 v 2015 es el siguicnte:

31.12.16 Altas Bajas 3L12.15
Aplicaciones informaticas 12.893 - 12,893
Amortizacion acumulada {10077 (3,223 - {6,833}
Total Provisiones ] 0 {0
WValor neto 2.816 (3:233) - 6.0349

311214 Altay Bajas 31.12.15
Aplicaciones informaticas 11.143 1714 - 12,893
Amortizacion acumulada (3.7040) (3.149 - (6.833)
Total Provisiones f 0 0
Valor neto 7479 (1.439) - 6.039

Las altas en Aplicaciones informaticas producidas en el 2016 recogen principalmente la
inversion realizada por la Sociedad en licencias y aplicaciones informaticas.
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10. Activos fiscales

A continuacion se incluye una conciliacion entre el gasio por impuesto sobre beneficios y el
resultado de multiplicar los tipoz de gravimenes aplicables al total de ingresos y gastos

reconocidos:

Euros Euros
2016 2015
Cuenta de Pérdidas y ganancias
Aumentos (Disminuciones) Total Total
Resultado antes de impueslos
Diferencias permanentes - - {3.213) (1482)
Diferencias temporarias - - -
Base imponible {3.213) (4.482)
Cuota al 153% {482) (672)
Ajustes Retencion 15% kjercicios 2013 y 2014 856
Deducciones A =
Cuota liquida - -
Retenciones y pagos a cuenta - -
Impuesto sobre sociedades a cobrar (nota 7} {482) 184
El calculo del gasto por Impuesto sobre Sociedades es como sigue:
2016 2.015
Euros Euros
Resultado contable ajustado (3.213) (4.482)
Base contable al 30% (482) (672)
Deducciongs - =
Ajustes Retencion 15% Ejercicios 2013 v 2014 - 856
Giasto por Impuesto de Sociedades (482) 184
apina 26| 37
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11, Resto de aclivos

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 20135 es el signiente:

Resto de Activos 31.12.16 311215

Otros Deudores
Anticipos a Acreedores 0 0
walores pendientes de liquidar 0 0
Partidas pendientes de aplicacion 0 0
Administraciones Pablicas o 1.130
G 1.130

Otros activos

Inversiones financieras a corto plazo 131.987 14.7493
Periodificaciones a corto plazo 8.091 8.070
140.078 22 863
i 140.078 23.993

e ———

Dentro de la cuenta “Periodificaciones a corto plazo™ se recoge fundamentalmente como
gasto anticipado parte del contrato de servicios suscrito con Bloomberg v el correspondiente

al gasto de Primas de Seguros.

Dentro de la partida de Inversiones Financieras a corto plazo se recoge el saldo a 21 de

diciembre de 2016 de las disposiciones producidas de socios v administradores.

12. Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle al 31 de diciembre de los pasivos [inancieros es el siguiente:

311216 311215
Deudas con Intermediarios financieros
Préstamos y créditos 2535 2.086
~§)
‘.
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La mayor parte de los pasivos financieros clasificados como a corto plazo por la Sociedad

tienen vencimicnto inferior a wn afio, no existiendo diferencias significativas entre los
valores contables registrados ¥ sus valores razonables.

13, Resto de pasivos

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 2015 del resto de pasivos es la siguiente:

Resto de pasivos

311216 31.12.15
Periodificaciones
Comisiones y otros preductos cobrados v no devengados 0 1.072
0 1.072
Otros pasivos
Administraciones publicas 44,980 14.411
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 244 468 141,221
Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores 22 586 2.040
312.043 157.671
312.043 158.743

14. Fondos propios

a) Capital y Prima de Emision

El capital social estd representado por 33.543 acciones nominativas, de 10 euros de valor
nominal cada una, suscritas y desembolsadas integramente por log socios ascendiendo el
importe total 335.430 euros. Ademds las acciones se emiten con una prima de emision de
8,3333333333333333 curos por cada accidn siendo el importe total 279.525.000 euros.
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2016
Euros
Participacion Porcentaje

URSLUS-3 Capital AV, 5.A.
Bienvenido Lara Fernandez 495.000 80,49%
Juan Jurado Baranda 27.500 A4,47%
David Cardoba Mufiaz 27.500 4,47%
Jose Luis Lopez Quesada 64,995 10,57%

b) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar ] 10% de los beneficios de cada gjercicio a la
gonstitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y solo podra ser utilizada para, en
¢l caso de no tener otras reservas disponibles, compensar pérdidas. También bajo
determinadas condiciones se podra destinar a incrementar el eapital social.

Dado que la empresa ha obtenido pérdidas, no proceder dotar importe alguno en concepto
de reservas obligatorias.

15. Comisiones pereibidas

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 2015 es el siguiente;

3.12.16 31215
Comisiones percibidas
Tramitacion y ejecucion de drdenes de clientes
para compraventa de valores 14.387 17.543
Gestion de carteras 360.530 241.499
Asesoramiento en materia de inversion .02 147.810
Gestion 11Cs 283.758 204.664
Otras comisiones 63.110 43.897
J98.797 655.412

:_'“‘~.L_

.{I/’ 9

;;'/ 5 Pagina 2937

= K./
..}.-""'

P .."f A

&



30
LIRSLIS-3 CAPITAL AV, S5.A.
Memeoria de las Cuentas Anuales del ejercicio 2016

{Expresado en euros)

I.a mayoria de los ingresos de explotacion han sido obtenidos en el territorio nacional y se
corresponden fundamentalmente con aquellos originados por la gestion del patrimonio de
las clientes ¥ por los servicios de intermediacion y asesoramiento a empresas.

16. Comisiones pagadas

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 2015 es el siguiente:

34216 3114215
Comisiones y corretajes satisfechos
Comisiones cedidas a representanles y a olras
entidades 50.758 40616
50.758 40616
17. Cartera de negociaciin
El detalle al 31 de diciembre de 2016 y 20135 es el siguiente:
311216 31.12.15
Ganancias en inversiones financieras
Otros valores de renta fija cartera exterior
Cotizables 4695 B.811
4,695 B.811
18. Otras cargas de explotacion
El detalle al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:
31.12.16 311215
Otras cargas de explotacidn
Y Aportaciones al Fonde de Garantfa de Inversiones 23.088 22 368

&
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19. Gastos de Personal

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 2015 es el siguiente;

Gastos de Personal #1216 31.12.15
Sueldos, salarios y asimilados 173.228 136.202
Seguridad Social 30.998 30,032
Otras cargas sociales 4,643 3.600
208.870 169.834

El nimero medio de empleados durante el gjercicic ha sido de 7 (7 empleados a 31 de
diciembre de 2016), distribuidos seplin sigue:

2016 215
Técnicos 2 3
Administrativos 5 4
7 7
La distribucion por sexos del personal al final del ejercicio es la sipuiente:
2016 15
Hombres Mujeres Tatal Hombres Mujeres Taotal
Téenicos 2 0 i 2 1 3
Administrativos 4 | 5 3 |
fa I 3 2 7
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2. Gastos Generales

El detalle al 31 de diciembre de 2016 v 2015 de los gastos generales es el signiente:

Gastos Generales 31.12.16 31.12.15
Arrendamiento y Cdnones 45 284 43.160
Reparaciones y Conservacion 5.018 4.824
Servicios de profesionales independientes 224,427 174.441
Primas de Seguros 7.701 4.034
Servicios bancarios y similares 1.869 910
Publicidad, propaganda y RR.PP 19.158 27.8a97
Suministros 2299 3.054
Otros Servicios 172.882 170.467
Tributos 27.978 24 794
507.326 453.583

21. Arrendamientos operativos

1.

La Sociedad como arrendatario

La Sociedad arrienda sus oficinas y determinada maquinaria bajo contratos

de arrendarmiento

operativo para el desarrallo de sus actividades. El coste total por arrendamiento ascendio en

el gjercicio a 45.284 euros, que se encuentran incluidos en el capitulo de

arrendamientos y

canones dentro del epigrafe de “Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias del

gjercicio 2016. (Nota 20,

La Sociedad comao arrendador

Dentro de su actividad principal la Sociedad no arrienda ningin tipo de activo.
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212, Situacion fiscal

El detalle de los saldos corrientes devdores/{acreedores) mantenidos con Administraciones
Publicas al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente;

Euros Furos
2016 2015
Seoldos Deudores
Hacienda Pablica Impuesto corriente 2438 1.956
2438 |.956
2016 2015
Sefelox Aeresdores
IRPT 8.320 8.637
VA 29.576 ]
Retencion alguileres 1.855 1.903
Seguridad Social 5,232 3.871
44.989 144110

Segim las disposiciones legales vigentes, las liguidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales
¢ haya transcurrido el plazo de preseripeidn.

El Impuesto sobre Sociedades se caleula en base al resultado econdmico o contable,
obtenido por la aplicacion de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no
necesariamente ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base
impoenible del impuesto.
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Seglin  establece la  lepislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente  liguidados hasta que las  declaraciones  presenladas havan  sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion de
cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las
autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion desde
diciembre de 2013. Los Administradores de la Sociedad no esperan que en caso de
Inspeccion surjan pasivos de naturaleza fiscal de importe significativo.

23. Informacion sobre los Aplazamienios de pago Efectuados a Provecdores. Disposicion
Adicional Tercera. “Deber de Informacidn” de la Lev 1572011, 5 de julio

La informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados o proveedores se presenta a
continuacion:

20186 2015
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 30,74 80
Ratic de operaciones pagadas 27.5 0.4
Ratic de operaciones pendientes de pago 39 0.06
Importe Importe
Total pagos realizados 623,584 427,329
Total pagos pendientes 244 468 141,221

24. Administradores y alta direccion

Los miembros del Consejo de Administracién y demas personas que asumen la gestion de la
Sociedad al mas alto nivel, asi como las personas fisicas o juridicas a las que representan,
no han participado durante el ejercicio 2016 en transacciones inhabituales y/o relevantes del
Grupo.

I. Retribuciones ¥ ofras prestaciones

Remuneracion de los Consejeros durante el ejercicio 2016:

Los administradores ejercen las funciones propias de su cargo de forma gratuita, por lo que
no han devengado retribucidn alguna en el gjercicio anual terminado el 31 de diciembre

2016,
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Remuneracion total de los miembros de alta direccion;

Los Administradores consideran alta direceién Onicamente & los cargos de gestién que los
propios administradores ocupan dentro de la Sociedad, y que son los correspondientes al
Director del drea de Gestion, Director del Area de Asesoramiento y Director del Area de
Intermediacion,

En el ejercicio 2016 los miembros de alta direccién han devengado retribuciones por un
importe total de 283.959,62 eures (173.782.47 euros en 2015).

Segin la Ley 3172014, de 3 de diciembre, por la que se modifica el articulo 229 de la Ley de
Sociedades v en relacion a las sitvaciones de los conflictos de interés que se pudieran dar
por los Administradores de la Sociedad, adjunto se presente el siguiente detalle;

D. Bienvenido Lara Fernandez: Presidente del Consgjo de Administracion de URSUS-3C
VALOR SIL y Miembro del Consejo de Administracion de URSUS-3C FLEXIBLE
GLOBAL., Su convuge es aceionista de URSUS-3C VALOR SIL,

3. Jose Luis Lopez-Quesada Abelld: Miembro del Consejo de Administracion de URSUS-
3C VALOR SIL y Presidente del Consejo de Administragion y accionista de URSUS-30C
FLEXIBLE GLOBAL. Su conyuge v olros [amiliares son accionistas de URSLUS-3C
FLEXIBLE GLOBAL.

. Juan Jurado Baranda: Miembro del Consejo de Administracion de URSUS-3C VALOR
S1L v Miembro del Consejo de Administracidn de URSUS-3C FLEXIBLE GLOBAL.

La distribucién de los miembros del Consejo de Administracion por sexos es la siguiente:

Hombres Mujeres Total

ra 35137
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25, Tramsacciones con partes vinculadas

Dwrante el gjercicio 2016 se han realizado transacciones con partes vinculadas a la sociedad
como conzecuencia de las retribuciones percibidas por los miembros de la alta direccion,
habiendo devengado unas retribuciones por los servicios prestados por importe de

283,959,062 euros (173.782,47 euros en 2015).

A fecha de cierre del gjercicio hay un saldo por cuenta corriente con socios ¥

administradores de 29.917.10 euros.

26. Gestion de earteras

La Sociedad ha cobrado durante el cjercicio 360.529,88 curos por servicios de gestion

(241.498,72 euros en 2015).

La cartera gestionada por la Sociedad a 31 de diciembre de 2016 asciende a

107.635.886,05¢ur0s.

27. Cuentas de Riesoo v Compromiso v Otras Cuentas de Orden.

El desglose de las cuentas de orden al cierre del ejercicio 2016 y 2054 es el siguiente:

Cuentas de Riesgo y Compromiso

Awvales y garantias concedidas
Perindificaciones a corto plazo [Nota 11)

Otras cuentas de Orden

Carteras gestionadas
Inverlido en acciones y participaciones interiores cotizadas
Invertido en acciones y parlicipaciones interiores no cotizadas
Invertido en valores de renta fija interiores cotizados
Invertido en valares exteriores cotizados
Efective en intermediarios financieros

31.12.16 3112156
5722 8.722
8.081 8.070
16.813 16.792
34.422 204 13.639 366
0 1.508.000
31.268.471 13.349.478
27 449787 21.933.513
14.495 422 3.389.684
107.635.885 53.830.041

A 36| 37
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Dentro del epigrale de “Avales y parantias concedidas” se incluye un aval concedido a la Sociedad
por importe de 8.722 euros (8.722 eurcs en 2015) en relacion con el contrate de arrendamiento de
infraestructuras de comunicaciones celebrado el 10 de septiembre de 2014,

28, Compromisos

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad no tenia prestados avales ni garantfas ante terceros
distintos de los que reflejan estas cuentas anuales.

29, Hechos posteviores al cierrve

Con posterioridad al cierre del ejercicio, ¥ hasta la fecha de la formulacidn de las presentes
cuentas anuales, no se han pueste de manifiesto ningin hecho significativo que afecte o
pueda atectar a las cifras e informacién mostrada en las mismas.,

30. Honorarios de Auditores de Cuentas y Sociedades de su Grupo o Vinculadas

UIY Fay & Co. Auditores Consultores, 8.1 v aquellas otras sociedades con las que dicha
empresa mantiene alguno de los vinculos a los que hace relacién la Disposicion Adicional
decimocuarta de la Ley de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han prestado
servicios profesionales a la Sociedad durante ¢l ejercicio terminado en 21 de diciembre de
20116, cuyos importes devenpados de honararios ¥ gastos han aseendido a aproximadamente
4.007.32 euros (3.928,75 eurcs en 2015). Dicho importe incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria del ejercicio 2016, con independencia del momento de su

facturacion.
Madrid a 31 de marzo d ” “_,f
i _.af__".;: [
. Bicavenido Lara Ferndandez D. Juan Jurade Baranda
Consejero Telegado Consgjero

. José Luis Lopez Quesada
Consejero Consejero

jgina 37|37
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Informe de Gestion URSUS-3 CAPITAL AV
EJERCICIO 2016

Evolucion de los Mercados

» Durante el ejercicio 2016 los mercados financieros internacionales se han visto
claramente influenciados tanto por las politicas monetarias de los principales
bancos centrales como por las expectativas y el resultado final de dos grandes
acontecimientos de caracter politico con fuertes implicaciones econémicas: la
victoria de la opcién de abandono de la Unidn Europea ( Brexit ) en el
referendum britanico de junio y la victoria del republicano Donald Trump en las
elecciones norteamericanas de noviembre cuya influencia ha sido decisiva en el
desempefio, con sus altibajos, del cuarto trimestre.

# Las expectativas de repunte de la inflacion y de subida de tipos de intervencion
por parte de la Reserva Federal norteamericana han propiciado un salto
importante de los tipos de interés a largo plazo en los Ultimos meses del ano
impactando en los mercados mundiales de deuda publica y corporativa.

# Por el contrario, en los mercados de acciones los inversores han optado en las

lltimas semanas del afo por responder de forma positiva experimentando una

fuerte apreciacion.

La reunién de la OPEP de noviembre que confirmé el primer recorte de la

produccion desde 2008 ampliable posiblemente también a otros paises no

OPEP como Rusia disparé el precio del barril.

El Brent se incrementd cerca de un 9% en un solo dia finalizando el afio en

56,82 USD con una revalorizacion del 37,28% en el trimestre y del 52,41% en el

ejercicio.
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Los mercados de renta variable europeos y de Japén se movieron a la inversa frente a
los de EE.UU durante el primer semestre y en |a misma direccion en el segundo
aungue no con la misma intensidad.

Durante el dltimo trimestre del afio los mercados europeos recuperaron el terreno
perdido para cerrar practicamente en tablas el ejercicio con la excepcion del mercado
espariol que aunque recupero buena parte de las pérdidas acumuladas en el tercer
trimestre finalizé con nimeros rojos el ejercicio.

= Asi a un mes de octubre positivo para Europa, especialmente para Espana (lbex
35) per la remontada del sector financiero y negativo para EE.UU (S&P 500) que
disminuyo un -1,94%, le siguié un mes de noviembre ligeramente negativo para
Europa, especialmente male para el mercado espaiiol donde perdié mas de lo
ganado en el mes anterior y positivo para el mercado estadounidense donde el
S&P se revalorizd un 3,4%.

» El comportamiento dispar entre el selectivo espariol y el mercado EE.UU se
debio a la distinta acogida que tuvo el resultado de las elecciones USA. El lbex
35 cay6 un - 5% en el mes lastrado por el shock que el triunfo de Donald Trump
tuve en las divisas latinoamericanas y sin embargo la reaccion del mercado
americano fue claramente positiva, en contra de las previsiones iniciales de los
analistas. N
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¢ Durante el mes de diciembre, todos los mercados europeos y en menor medida
el mercado USA, experimentaron un fuerte rally, aparcando |las dudas iniciales

ante la inesperada victoria de Donald Trump y centrandose en los factores

positivos tales como la ligera mejoria de las expectativas economicas mundiales,
el euro débil, 1a continuidad de la politica monetaria expansiva en Europa o los
ambiciosos planes de inversion en infraestructuras de la nueva administracion

norteamericana,
Renta Fija
dic.-16  sep.-16  Var.  dic.-15 Var,
T-B10 2,4160| 1,5980| 0,8480| 2,2690| 0,1770
T-B30 3,0630| 2,3180| 0,7450| 3,0158  0,0472
I_iund 10 afios 0,2080 0,1200| 0,3280 0,6280 | -0,4200
Bono Esp 10 afios 1,3940 0,8790| 0,5150 1,7710  -0,3770
Tipos de Interés ( tasas curvas swap )
dic.-16 sep.-16 Var. dic.-15 Var.
12_n1€ —_D_,DEED% -0,0640% | -0,0002 | 0,0600% | -0,0014
Sy Swap £ 0,0750% | -0,1490% | D,0022| 0,3310% | -0,0026
10y Swap € 0,6630% | 0,2740% | 0,0039| 1,0010%| -0,0034
12msS 1,6857%  1,5518% | 0,0013| 1,1780%| 0,0051
Sy Swap 5 1,9752% | 1,1813% | 00079 1,7630%| 00,0021
10y Swap 5 2,3367%| 1,4555%| 0,0088| 2,1865%| 0,0015
FX
dic-16  sep.-16 Var%  dic-15  Var%
EURUSD 1,0516|  1,1241| -6,45% 1,086| -3,17%]
EURGEP 0,8523| 0,8662| -1,60%| 0,7369| 15,66%
EURIPY 122,93 | 31 3,921 7.91% 130,68 -5,93%
USDIPY 116,89 101,34 15,34% 120,32| -2,85%
LIS-DEN_"f 6,945 ' 6,6716| 4,10% 60,4936 B,95%
Materias Primas
dic.-16 sep.-16 Var.%  dic.-15 Var.%
WTI _ 53,72 48,24 11,36%|  37,04| 45,03%
BRENT 56,82  49,06| 15,82% 37,28| 52,41%
Renta Variable
dic.-16 sep.-16 Var%  dic.-15 Var.%
Ibex 35 9.352,10| 8779,40| 6,52% | 9.544,20| -2,01%
Eurostoxx 50 3.290,52| 3.002,24| 9,60%| 3.267,52| 0,70%|
S&P 500 2.238,83 | 2.168,27| 3,25% | 2.043,94| 9,54%
Mikkei 19.114,37 | 16.449,84| 16,20% | 19.033,71 0,42%
Hang Seng 22.000,56 | 23.297,15| -5,57%21.914,40 0,39%




FTSE 100 7.142,83| 6.899,33| 3,53%| 6.242,32| 14,43%
CAC 40 4.862,31| 4.44826| 9,31%| 4.637,06| 4,86%
loax 11.481,06|10.511,02| 9,23%|10.743,01] 6,87%]
Renta Fija

dic.-16 jun.-16 Var, dic.-15 Var.
T-810 2,4460| 1,4750| 0,9710| 2,2690| 0,1770
T-B30 3,0630| 2,2890| 0,7740| 3,0158| 10,0472
Bund 10 afios 0,2080| -0,1270| 0,3350| 0,6280 | -0,4200
Bono Esp 10 afios 1,3940 1,1260| 0,2680, 1,7710| -0,3770
Tipos de Interés ( tasas curvas swap )

dic.-16 jun.-16 Var. dic.-15 Var.
12mé€ -0,0820% | -0,1940%| 0,0011] 0,0600%| -0,0014
Sy Swap € 0,0750% | -0,0601% | 0,0014| 0,3310%| -0,0026
| 10y Swap € 0,6630%| 0,4194%| 0,0024| 1,0010%| -0,0034
12m$ 1,6857%| 0,6755%| 0,0101| 1,1780%| 0,0051
Sy Swap $ 1,9752%| 0,9830%| 0,0099| 1,7630%| 0,0021
10y Swap $ 2,3367% | 1,3640%| 0,0097| 2,1865%  0,0015
FX

dic.-16  jun-16 Var.% dic-15  Var.%
'EURUSD 1,0516| 1,1105| -530%|  1,086| -3,17%
| EURGBP 0,8523| 0,8343| 2,16%| 0,7369| 15,66%
EURJPY 122,93| 114,71 7,17%| 130,68| -593%
USDJPY 116,89 | 103,29 13,17%| 120,32| -2,85%
USDCNY 6,945 6,648 4,47% 6,4936| 6,95%
Materias Primas

dic-16  jun.-16 Var%  dic-15  Var.%
WTI 53,72 48,33 | 11,15% 37,04| 45,03%
BRENT 56,82 49,68| 14,37% 37,28 52,41%
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Renta Variable

dic.-16  jun.-16 Var.%  dic.-15 Var.%
| Ibex 35 9.352,10| 8.163,30| 14,56%| 9.544,20| -2,01%
| Eurastoxx 50 3.290,52| 2.864,74| 14,86%| 3.267,52|  0,70%
| S&P 500 2,238,83| 2.090,25 7,11%| 2.043,94  9,54%
Mikkei | 15.114,37 15.575,92| 22,72%|19.033,71 0,42%
Hang Seng 22.000,56 20.'?94,3?5 5,80% | 21.914,40 0,39%
FTSE 100 7.142,83| 6.504,33| 9,82%| 624232 14,43%
CAC 40 4.862,31| 4.237,48 14,75%| 4.637,06| 4,86%
DAX 11.481,06| 9.680,09| 18,60% | 10.743,01 6,87%

Evolucion de la Sociedad

El convulso entorno econdmico en el que nos hemos movido en 2016, no ha
impedido a URSUS-3 CAPITAL seguir creciendo en sus diferentes lineas de
negocio.

v Incremento del 88,25% en el patrimonio gestionado

v Disminucion del patrimonio asesorado al traspasarse buena parte del mismo
a patrimonio gestionado

En su conjunto el total de patrimonio asesorado y gestionado se incrementa un

64% en el 2016.
o Patrimonio gestionado : 85.979.307,98€
o Patrimonio asesorado :  4.482.617,54€

» El nimero de clientes bajo contrato de gestion se incrementa en 37 en el
ejercicio ascendiendo a 153.

e El niimero de clientes asesorados, 11, disminuye en 5 en el ejercicio.

» Aumenta el nimero de clientes intermediados que pasa de 7 a 17 en el gjercicio.

v' La buena gestién de patrimonio unido a su importante incremento, produce
un aumento del 21,88% en los ingresos generados por comisiones percibidas
798.797€ frente a 655.412€ del gjercicio 2015.

v El incremento de actividad durante el ejercicio propicia un incremento de Los
gastos totales de explotacion en un 14 88%, los Gaslos de Personal se
incrementan en 22,98% vy los Gastos generales en un 11,85% con respecto
al ejercicio anterior.

v" Destacar también la solvencia de |la Sociedad.

« URSUS-3 presenta suficiencia de recursos propios con una ratio de capital total
del 35,42% cuando el minimo requerido se sitia en una ratio de capital total del
8%.

e A 31 de diciembre de 2016 el superavit de recursos de capital de nivel 1
ordinario era de 524 695 M €; el superavit de capital de nivel 1 ascendia a
499 24 M €; y el superavit de capital total a 465,3 M €. =
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Evolucion Ejercicio 2017

L

Los estimulos fiscales prometidos en EE.UU por Donald Trump, unido a la
menor regulacién empresarial introducen un sesgo al alza para el crecimiento
estadounidense con la consiguiente mejora en las valoraciones de las empresas
que indica que la revaloracion del mercado USA podria tener todavia
continuidad.
Es previsible que el ciclo econdmico gane traccion también para los mercados
de Europa y Japon.
De esta forma se espera que el ciclo econémico frene la incertidumbre politica
que nuevamente nos espera en 2017:
e Formacion de gobierno en ltalia
« Elecciones en Holanda ( donde las encuestas favorecen a un partido
euroesceptico
e« Comicios franceses con riesgo de triunfo por parte de |a candidata de
extrema derecha Marie Le Pen.
= Elecciones en Alemania.
« |ncertidumbre en Espafna ante cualquier paso en falso que propicie
elecciones anticipadas.
e Interrogantes relacionados con el Brexit y la presidencia de Donald
Trump.
En 2017 se espera una mejora de los resultados empresariales con tasas de
variacion positivas frente a variaciones planas o ligeramente negativas en 2016.
Todo lo anterior unido a la liquidez generada tanto por los Bancos Centrales
como por el esperado efecto riqueza del ciclo econdmico plantea un escenario
favorable para los mercados de acciones en detrimento de los mercados de
renta fija, aungue es posible que el repunte de la rentabilidad de la deuda a largo
plazo sea limitado si no se produce un incremento de las expectativas de
inflacion.
Con respecto al precio del crudo no cabe esperar grandes incrementos en su
precio porgue los recortes de la produccién de la OPEP y posiblemente Rusia
podrian llevar a EE.UU y Canada a producir mucho mas.

ACTUACION PREVISIBLE DE GESTION DE CARTERAS

»

los beneficios empresariales no crecen con fuerza suficiente como para pensar
gue estemos en un mercado alcista, mas bien es un mercado lateral que podia
seguir durante arios hasta que se instale un crecimiento mas intenso.

Si no hay mercados alcistas hay que tener estrategias que busquen
oportunidades.

Entrar y salir de Renta Variable asi como de diferentes categorias de bonos y
ETF's junte con una seleccion de acciones y bonos de empresas o paises que
puntualmente coticen a buen precio parece la estrategia que debemos seguir.
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¥ En RENTA VARIABLE:

o Mercados como el espaniol cuya economia crece con cierta fuerza

puede seguir siendo interesante.

= Vemos oportunidades en mercados emergentes

« Otro activo interesante a precios aceptables con buen potencial, de
dividendo elevado y al que ninglin escenario perjucdica (vuelta a
baja inflacién o llegada de algo de inflacion) son los REIT's europeos.

# En RENTA FlJA:

¢« Comprariamos HIGH YIELD americano a 4 afios si recortan los precios
y se acerca al 7% de TIR. Tiene sentido comprar ya gue no se espera

una fuerte subida de impagados en EE.UU.

e Los bonos emitidos por paises emergentes en divisa fuerte han
recortado y son una buena opcion de inversion.

» Por lo que respecta a la actividad de Ursus-3 Capital AV, confiamos en
continuar incrementando de manera importante nuestra cifra de negocio en

2017.
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D. Bi nido Lara Fernandez
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Infarme Anual de

Empresas de Serviclo de Inversion
tel ejercicic 20116

de 1a Sociedad

URSLUS-3 CAPITAL AY, 3.4,



ANEXQ, Informacién sobre Solvencia. Articulo 70. Bis. 1 de la Ley del Mercado de Valores
(Reglamento (UE) n® 575/2013)

1.- Denominacién, naturaleza y ubicacién geogrifica de la actividad

[ actividad de la Sociedad se concreta en la recepeitn v transmision de drdencs por cuenta de terceros,
la ejecucion de dichas drdenes por cuenta de ferceros; la gestion discrecional e individualizada de
carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por los inversores, asl como la mediacian por
cuenta directa o indirecta del emisor en la eolocacidn de las emisiones y ofertas pablicas de venta; asi
como actividades de asesoramiento sobre inversion y asesoramiento a empresas.

La Sociedad tiene establecida su sede central en Madrid, Calle Juan Hurtado De Mendoza 13,

2.- Yolumen de Negocio

Por lo que se refiere a los ingresos, el detalle es el siguiente:

311216 Ji.12.15
Comisiones percibidas
Tramitacion v ejecucion de drdenes de clientes para compraventa de
valores 14.387 17.543
Cestion de carteras 360,530 241499
Asesoramiento en materia de inversién T7.012 |47.810
Crestion [TCs 283,758 204.664
(Mras comisiones 63.110 43,897
T98.797 655.412

3.- Niimero de empleados a tiempo completo

El ntimero de empleados a tiempo completo durante el 2016 han sido 7 {7 en 2013).




4.- Resultado bruto antes de lmpuestos

[il Resultado Bruto antes de Impuestos para ¢l ejercicio 2016 arrojé unas pérdidas de 2,731 euros (4.666

euros en 20750,

5.-Impuecstos sobre el resultado

Resultado antes de impuestos

Diferencias permanentes

Diferencias temporarias

Base imponible

Cuota al 15%

Ajustes Refencion 15% Ejercicios 2013 y 2014

Deducciones

Cuota liquida

Retencionss y pagos a cuenta

Euros Furos
2016 2015
Cuenta de Pérdidas ¥ ganancias
Aumentos {Disminuciones) Total Total
- (3.213) {4.482)
(3.213) (4.482)
(482} {(672)
- 836
{482) 184

Impuesto sobre sociedades a cobrar (nota 7)




El caleulo del gasto por Tmpuesto sobre Sociedades es como sigue:

Resultade contable ajustado

Base contable al 30%

Deducciones

Ajustes Retencion 15% Ejercicios 2013 y 2014

Gasto por Impuesto de Sociedades

fr.- Subvenciones o ayuda piiblicas recibidas

La sociedad no ha recibido ayudas piblicas ni subvenciones durante los ejercicios 2016 y 2015,

Madrid a 31 de marzo de ‘2!’.].’&/’? \..

. Hienvﬂﬁidn Lara Ferndndez

J/' Consejero Delegado

Cordoba Mufioz

Consejero

i

D, Juan Jurado Baranda

Consejero

2.01a 2.015
Euros Euros
(3.213) {4.482)
(482 {672)
- 36
(482} 184

[, Jusé Luis Lopez Quesada

Cuonsejero



