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Informe de auditoria independiente de cuentas anuales

A los Accionistas de Neila Capital Partners, S.G.L.1.C., S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuates adjuntas de la sociedad Neila Capital Partners,
S.G.I.LL.C., S.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular tas cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
de Neila Capital Partners, S.G.L.1.C., S.A.de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espana, que se identifica en la Nota 2 de
la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

BDO Auditores S.L.P. 1nscrita en &l Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® 51,273 ¢5 una socledad limitada espanola, es miembro de BDO Intemational
Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido y forma parle de (a red internacional BDO de empresas fndependicntes asocladas.

Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14,413 Seccion 8* Folio 201, Haja n® m-23818B (Inscripcion 1) CIF: B-8Z387571



|IBDO

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel det patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad
Neila Capital Partners, S.G.1.1.C., S.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 normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto de lo que se indica en las Notas 2.d y 11 de la memoria
adjunta, en las que se indica que la Sociedad ha generado pérdidas de explotacién
recurrentes y que al 31 de diciembre de 2016, el patrimonio neto de la Sociedad es
inferior a las dos terceras partes del capital social. En estas circunstancias, la normativa
mercantil obliga a que en el plazo de un afio se tomen (as medidas necesarias para
restituir la situacioén patrimonial.

En consecuencia, las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas por los Administradores
de la Sociedad bajo el principio de empresa en funcicnamiento. Esta cuestion no modifica
nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Sociedad.
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Cuentas Anuales de Neila Capiial Partners, S.G.11.C, S.A. - Ejercicio 2016

NETLA CAPITAL PARTNIERS, S.G.LI.C., S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresados en euros)

Notas a Ia
' ACTIVO Memoria

31/12/2016  31/12/2015 |

Tesoreria

Cartera de negociacién (Nota 6)
Valores representativos de deuda

Imstrumentos de capital

Derivados de negociacion

Otros activos financieros

Pro-memoria: Presiados o en garantia

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias

Valores representatives de denda

Instrumentos de capital

Otros activos financieros

Pro-memoria: Prestados o en garantia

Activos financicros disponibles para [a venta
Valores representativos de deuda

Instrumentos de capital

Pro-memoria: Prestados o en garantia

Inversiones crediticias (Nota 7)
Crédito a intermediarios financieros

Crédito a particulares

Otros activos financieros

Cartera de inversion a vencimiento
Pro-memovria: Prestados o en garantia
Derivados de cobertura

Activos no corricntes en venta
Valores represcntativos de deuda
Instrumentos de capital

Activo material

Otros

Participaciones

Entidades del grupo

Entidades multigrupo

Entidades asociadas

Contratos de seguros vinculados a pensiones

Activo material (Nota 8)
De uso propio

Inversiones inmobiliarias

Activo intangible

Fondo de comercio

Otro activo intangible

Activos fiscales

Comientcs

Diferidos

Resto de activos (Nota 10)

212,37
84.649,14

84.649,14

118.886,92
42.972,37
75.914,55

9.593,88

195,40
130.650,32

130.650,32

25.354,69
11.773,14
7.881,55
5.700,00

5.050,52

TOTAL ACTIVO

213.342,31

161.250,93

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el fistado de Cambios en el Patrimonio Neto adjunitos y la Memoria Anual adjunta gue consta de 22 Notas

!
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NETLA CAPITAL PARTNERS, $.G.I.I.C.. S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
(Expresados en euros)
K Notas a
| PASIVO Ia Memoria 31/12/2016  31/12/2015
Cartera de negociacidn - -
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidasy - -
Pasivos financieros a coste amortizado (Nota %) 6.620,49 -
Deudas con intermediarios financieros - -
Deudas con particulares 6.620,49 -
Empréstitos y pasivos subordinados - -
Otros pasivos financieros - -
Derivados dc cobertura - -
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta - -
Provisiones (Nota 15) 35.000,00 -
Fondos para pensiones y obligaciones similares - -
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales 35.000,00
Qftras provisiones - -
Pasivos fiscales - -
Corrientes - -
Diferidos - -
Resto de pasivos (Nota 10) 6.870,17 12.399,30
TOTAL PASIVO 48.490,66  12.399,30

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidasy
Ganancias, el Estudo de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 22 Notas
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LLC., S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
{Expresados en euros)

Notas a la
PATRIMONIO NETO Memoria 31/12/2016 31/12/2015

FONDOS PROPIOS 164.851,65 148.851,63
Capital (Neota 11) 292.004,00 342.009,00
Escriturado 292.004,00 342.009,00
Menos: Capital no exigido (-) - -
Prima de emisién - -
Reservas (3.152,37) (39.658,74)
Otros instrumentos de capital - -
Menos: Valores propios (-) - -
Resultado del ejercicio (+/-) (123.999,98)  (153.498,63)
Menos: Dividendog y retribuciones (-) - -
Ajustes por Valoracién (+/-) - -
Activos financicros disponibles para la venta (+/-) - -
Coberturas de los flujos de cfectivo (+/-) - -
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) - -
Diferencias de cambjo (+/-) - -
Resto de ajustes por valoracidn (++/-) - -

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -

TOTAL PATRIMONIO NETO 164.851,65 148.851,63

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 213.342,31 16]..250,93J

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentus de Pérdidas 'y
Ganancias, el Estado de Cambios en ¢l Pairimenio Neto adjuntos y la Memoria Anual adjunta que consta de 22 Notas.
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.I.1.C., S.A.
PRO-MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016
(Expresados en euros)

CUENTAS DE ORDEN, RIESGO Y

COMPROMISO Notas a la

memoria 31/12/2016 31/12/2015

Avales y garantias concedidas - -
Otros pasivos contingentes - -
Compromisos de compraventa de valores a plazo - -
Valorcs propios cedidos en préstamo - -

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de
emisiones - .

Derivados financieros - -
Otras cuentas de riesgo y compromiso - -

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y
COMPROMISO = =

Deposito de titulos - -
Carteras gestionadas (Nota 13) 17.569.944,71 16.876.687,52
Otras cuentas de orden (Nota 12) 1.462.162,35 1.338.162,37

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19.032.107,06 18.214.849,89

TOTAL CUENTAS DE ORDEN RTESGO Y
COMPROMISO 19.032.107,06 18.214.849,89

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola wnidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos 'y la Memoria Anual adjunta que consta de 22 Notas.
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, _ NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.L1.C,, S.A.
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2016 Y 2015

(Expresadas en curos)

Notas a la

Memoria 2016

2015

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas (-)

A) MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas (-)

Resultado de operacionces financieras (ncto) (+/-)

Cartera negociacion (+/~)

Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambjos en
pérdidas y ganancias (+/-)

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (+/-)

Otros (+/-)

Diferencias de cambio (neto) (+/-)

Ofros productos de explotacién

Olras cargas de explotacion (-)

MARGEN BRUTO

Gastos de personal (-)

Gastos generales (-)

Amortizacién (-)

Dotaciones a provisiones (ncto) (+/-)

Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-)
Inversiones crediticias (-+/-)

Otros Instrumentos financieros no valorados 2 valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de activas (neto) (+/-)

Activos materiales (+/-)

Activos intangibles (-/-)

Resto (/=)

Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como
no corrientes en venta (+/-)

Diferencia negativa en combinaciones de ncgocios
Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas (+/-)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios (+/-)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE
OPERACIONES CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas (ncto) (-/-)
RESULTADO DEL EJERCICIO

Beneficio por Accién

Basico

Diluido

000,00

(Nota 17)  155.591,86

9.617,74

(Nota 6) 9.617.74

1.971,74
(262,50)

167.818,84

(130.885,71)
(125.940,13)

(Nota 18)

{Nota 19)
(Nota 20)

(35.000,00)

(Nota 15)

(124.007,00)

(123.999,98)
(Nota 12) -
(123.999,98)

(123.999,98)

277

2,77
306,24
90.273,03

(13.394,76)
(13.394,76)

6.437,43
(1.585,03)

82.039,68

(112.073,68)
(123.464,77)

(153.498,77)

(153.498,77)

(153.498,77)

(153.498,77)

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidud, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cumbios en el Putrimonio Neto adjunios y la Memoria Anual adiunta que consta de 22 Notas.
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LI.C., S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2016 Y 2015

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIOQ

(Expresado en euros)

2016

2015

A) RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-)
B) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (+/-)

Activos financieros disponibles para la venta (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y gananciag (+/-)
Importes transferidos al valor injcial de las partidas cubiertas (+/-)
Ofras reclasificaciones (+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios cn el extranjero (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Tmportes trans(eridos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (4/-)

Diferencias de cambio (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)

Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
- Otras reclasificaciones {+/-)

Activos no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
Jmportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)

Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-)

Tmpuesto sobre beneficio (+/-)

(123.999,98)

(153.498,77)

}_

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO (A+B)

(123.999,98)

(153.498,77)
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LI.C., S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
CORRESPONDIENTE A LOS ETERCICIOS 2016 Y 2015

(Cxpresado cn euros)

Resultado

Capital Reservas del Ejercicio Total |
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO
2014 532.014,00 (70.305,59) (159.358,15)  302.350,26
1. Ajustes por cambios de criterio - - - -
I1. Ajustes por errores - - - -
SALDO AJUSTADO, INICYO DEL 342.009,00 (39.658,74) (153.498,63) 148.851,63
Total ingresos/(gastas) reconocidos - - (153.498,63)  (153.498,63)
Otras variaciones del patrimonio neto (190.005,00) 30.646,85 159.358,15 -
Reduccion de capital {190.005,00) 150.005,00 - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - (159.358,15) 159.358,15 -
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO
2015 342.009,00 (39.658,74) (153.498,63) 148.851,63
1. Ajustes por cambios de criterio - - - -
I1. Ajustes por errores - - - -
SALDO AJUSTADO, INIC1O DEL
EJERCICIO 2016 342.009,00 (39.658,74) (153.498,63) 148.851,63
I. Total ingresos y gastos reconocidos - - (123.599,98)  (123.999,98)
I1. Otras variaciones del patrimonio neto {50.005,00) 36.506,37 153.498,63 140.000,00
Ampliacion de capital 140.000,00 - - 140.000,00
Reduccion de capital (190.005,00) - - (190.005,00)
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - 36.506,37 153.498,63 190.005,00
SALDO AL CIERRE DEL EJERCICIO
2016 292.004,00 (3.152,37) (123.999,98) 164.851,65 |

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas y

Ganuncias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anual adjunia que consta de 22 Notas.
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LI.C., S.A.

MEMORIA DEL EJERCICIO 2016

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a)  Constitucién y Domicilio Social

NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LI.C,, S.A. (en adelante "la Sociedad"), se constituys
por tiempo indefinido el 16 de julio de 2009 y fue inscrita el 24 de julio de 2009 en el Registro
Mercantil de Madrid.

La Sociedad se inscribio, con fecha 4 de septiembre de 2009, con el niimero 227 en el Registro
de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de 1a Comisidén Nacional del
Mercado de Valores (en adelante “CNMV?”). La sede social se encuentra en Madrid, en la
avenida Alfonso XIIJ, nimero 200.

Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, 1a Socicdad no forma partc de ningiin grupo de
sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, ni tiene

sucursales establecidas fuera del domicilio social.

b) Régimen Legal

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Iey 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, modificada parcialmente por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, por el Real Decreto
91/2001, de 2 de febrero, por ¢] Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el Real Decreto
8372015, de 13 de [ebrero, por la Circular 6/2009, de 9 de diciembre, por la Ley 44/2002, de 22
de noviembre, por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Ley 11/2010, de 11 de
julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Socicdades de Capital, por la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

a) Revestir la forma de sociedad andénima, constituida por tiempo indefinido, y que las acciones
integrantes dcl capital social tengan cardciler nominativo.

b) Tener por objeto social cxclusivo el previsto en el articulo 40 de la Ley 35/2003. Con caracter
principal, deberan realizar las actividades contempladas en el primer pérrafo del artfculo
40.1, sin perjuicio de que puedan ser autorizadas para realizar el resto de las actividades
previstas en dicho articulo.

¢) Que su domicilio social, asi como su efcctiva administracion y direccion, esté situado en

territorio espafiol.
\/ & ¢
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d) Que, cuando se trate de una entidad de nueva crcacion, se constituya por el procedimiento
de fundacién simultdnea y que sus lundadores no se reserven ventajas o remuneraciones
especiales de clase alguna.

¢) Disponer del capita] social minimo que se establezca reglamentariamente, totalmente
dcsembolsado en cfectivo y postcriormente con los niveles de recursos propios que se exijan,
proporcionados al valor real dc los patrimonios que administren. (Véase nota 2(g)).

f) Que cuente con un consejo de administracion formado por ho menos de tres miembros.

g) Que se comunique la identidad de 1odos los accionistas, dircctos o indirectos, personas
fisicas o juridicas, que posean una participacién significativa en la sociedad, y el importe de
dicha participacién.

h) Quc quienes ostenten cargos de administracion o direccién en la sociedad, cuenten con los
requisitos de hounorabilidad establecidos en el parrafo c) del apartado 2 del articulo 11 de la
Ley 35/2003 y que la mayoria de los miembros de su consejo de administracién, o de sus
comisiones ejecutivas, ast como todos los consejeros delegados y dircctores generales y
asimilados, cuenten con los requisitos de conocimiento y experiencia establecidos en el
parrafo d) del apartado 2 del articulo 11 de esta ey, atendiendo al caracter de la IIC y tipos
de carteras que la sociedad de gestion pretenda gestionar.

i) Que cuente con una buena organizacién administrativa y contable, as{ como con medios
humanos y técnicos adecuados, en relacion con su objeto.

j) Que cuente con procedimientos y mecanismos de control interno adecuados que garanticen
la gestion correcta v prudente de la sociedad, incluyendo procedimientos de gestion de
riesgos, asi como mecanismos de control y de seguridad en el ambito informético y érganos
y procedimientos para la prevencién del blanqueo de capitales y de la financiacién del
terrorismo, un régimen de operaciones vinculadas y un reglamento intermo de conducta. La
sociedad gestora deberd estar estructurada y organizada dc modo que se reduzca al minimo
el riesgo de que los intercses de las IIC o de los clientes se vean perjudicados por conflictos
de intcreses entre la sociedad y sus clientes, entre clientes, entre uno de sus clientes y una
1IC o entre dos 1IC.

- Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios, caleulados
segun lo descrito cn la nota 2(g).

- No podran conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limite
del 20% de sus recursos propios calculados segin lo descrito en la nota 2(g).

(=<
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- Solo podran adquirir para su cartera dc inversiones instrumentos financieros derivados
que cumplan determinados requisitos, con {a finalidad de cobertura de riesgos de los
valores o instrumentos financieros que formen parte de sus carteras.
Excepcionalmente, podran adquirir instrumentos financieros derivados con finalidad
de inversidn cuando éstos formen parte de valores o depdsitos estructurados que
incorporen el compromiso de devolucién integra del capital invertido como préstamo.

¢)  Actividad
El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la
administracién y representacion de Instituciones de Inversién Colectiva, y, en general, la
realizacion de todas las operaciones o actividades permitidas a las Socicdades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva.
En particular, la Sociedad rccoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

- La administracion, representacién y gestién de las inversiones y gestion de las

suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversion.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a)  Marco normative de informacién financiera aplicable a la Sociedad ¢ Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables,
han sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a
la Sociedad, que es el establecido en por la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, de 26 de noviembre, modificada por la Circular 3/2014 de 22 de octubre,
de forma que muestran la jmagen fiel del patrimonio, y de la situacién financiera de la Sociedad
al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto correspondientes al cjercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su
reunion celebrada el 31 de marzo de 2017, se someteran a la aprobacién de los Accionistas de
la Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Por su parte, tas cuentas anuales del ejercicio 2015 fueron aprobadas por la Junta General de
Accionistas en su reunion celebrada el 20 de abril de 2016.
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b)  Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales de la Socicdad se han elaborado teniendo en consideracién la totalidad de
los principios y normas contables y de los criterios de valoracién de aplicacién obligatoria que
tienen un efecto significativo en las citadas cuentas anuales.

No existe ningin principio contable o criterio de valoracién de caricter obligatorio que,
teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en matcria contable, las cuentas anuales se
presentan cxpresadas en euros.

d) Aspectos Criticos de la Valoracion y Estimacién de 1a Incertidumbre

ILos resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas
conlables, criterios de valoraciéon y estimaciones seguidos por los Administradores de la
Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas
contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracidn de las cuentas anuales adjuntas sc han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren a vida util de los activos materiales y a la evaluacién de posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos.

A pesar de que estas cstimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible al cierre del ejercicio 2016, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan
lugar en el futuro obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos
ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de forma prospectiva.

La Sociedad ha incurrido en pérdidas significativas acumuladas. Asimismo, al 31 de diciembre
de 2015, el patrimonio neto de la Sociedad era inferior a la mitad del capital social. IEn estas
circunstancias, la normativa mercantil obliga a que se convoque Junta General en el plazo de
dos mescs de la formulacién de las cuentas anuales para que sc adopte el acuerdo de disolver la
Sociedad, a no ser que se incremente o reduzca el capital social en la medida suficiente. En este
sentido, durante el cjercicio 2016 1a Sociedad ha realizado operaciones de reduccién y aumentos
de capital a fin de reestablecer ¢l cquilibrio patrimonial. A {fecha de cicrre de este ejercicio los
fondos propios son inferiores a las dos terceras partes de la cifra del capital social, disponiendo
de un gjcrcicio de acuerdo con la legislacion mercantil para restituir el equilibrio patrimonial.
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A pesar de existir las circunstancias referidas anteriormente, las cuentas anuales adjuntas han
sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad bajo el principio de empresa
en funcionamicnto, basandose en el plan de negocio preparado por la Direccion de la Sociedad.
Dicho plan de negocio contempla la generacion de recursos suficientes para la realizacion de
sus activos en el curso normal de sus operaciones futuras y el pago dc sus pasivos por los
importes y segin la clasificaciéon mostrados en las cuentas anuales adjuntas.

¢) Comparacion de Ja Informacién

De acuerdo con la legislacion mercantil, presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del Balance, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Estado de Cambios en ¢l
Patrimonio Neto, ademds de las cifras del ejercicio 2016 las correspondientes al cjercicio
anlerior. Las partidas de ambos ¢jercicios son comparables y homogéneas.

f)  Agrupacion de Partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado dc cambios
en el patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo, se presentan de forma agrupada para
facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la
informacion desagrupada en las correspondientes de la Memoria.

g) Correccion de Errores

En la elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos las cuentas anuales del ejercicio 2015,

h) Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a Jas que se dedica la Sociedad, ésla no tiene responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones o contingencias de naturaleza inedioambiental que pudieran scr
significativas en relacion con el patrimonio, la situacidn financiera y los resultados de Ia misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria respecto a
informacién de cuestiones medioambientales.

i)  Responsabilidad dc¢ la Informacién y Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Conscjo de
Administracion de la Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones
realizadas para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en las mismas, y que, basicamente estas estimaciones se refieren a la
evaluacion de las pérdidas por deterioro de determinados activos, a la vida 1til de los activos
no corrientes y a la probabilidad de ocurrencia de provisiones.
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A pesar de quc estas estimaciones se realizaron en funcién de la mcjor informacién disponible
en la fecha de formulacién de las cuentas anuales, es posible que acontecimientos que
pudicran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en préximos ejercicios. En tal caso,
cllo se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de cstimacion en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias.

i) Estado de Flujos de Efectivo

De acuerdo con la legislacién mercantil vigente, la Sociedad presenta Balance, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios cn el Patrimonio Neto y Mcmoria, no presentando
Estado de Flujos de Efectivo ya que no alcanza los limites establecidos de activo, importe
neto dc la cifra de negocios ni en nimero de trabajadores, co la norma 8* de la Circular 7/2008
de 26 de noviembre de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores en al menos dos de los
requisitos.

k) Recursos Propios Minimos v Coeficiente de Inversién

De acuerdo con articulo 100.1 a de] Real Decrcto 83/2015, de 13 de febrero, los recursos propios
de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo,
igual a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social de 125.000 euros, integramentc desembolsados, incrementado por:

- En una proporcién del 0.02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las IIC y los
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las
entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250.000.000 de euros, incluidas las carteras
gestionadas por delegacién. Eo ningun caso la suma exigible del capital inicial y de la
cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

- En un 0.2 por 100 del valor efectivo dcl patrimonio gestionado a terccros, cuando la
SGIC rcalice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion, en lanto este no exceda de 60 millones de
euros; del 0.1 por 100, en lo que exceda de dicha cuantia, hasta 600 millones de euros,
del 0.05 por 100, cn lo que exceda de esta tltima cantidad, hasta 3.000 milloves de
euros; del 0.03 por 100, en lo que exccda de esta cifra, hasta 6.000 millones de euros,
y de 0,02 por 100, sobre el exceso de esta Gltima cantidad.

b) El 25% de los gastos de cstructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
cjercicio precedente. l.os gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los

gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacién.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 Ja Sociedad cumplia con estos requisitos establecidos.

Iy
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La Circular 12/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de 30 de dicicmbre, a
empresas de inversion y sus grupos consolidables, sobre determijnacion y control de los recursos
propios minimos, regula los recursos propios minimos que han de mantener las empresas de
inversién y sus grupos consolidables espafioles y la forma en la que han de determinarse tales
recursos propios, asi como los distintos procesos de autoevaluacion del capital que dcben
realizar las entidades y la informacidn de caricter ptblico que deben remitir al mcrcado las
nmiencionadas entidades.

Con esta Circular se finaliza el trabajo de trasposicion de las Dircctivas comunitarias,
2006/49/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, sobre adecuacion
del capita! de las empresas de servicios de inversion y las entidades de crédito y 2006/48/CE
del Parlamento Furopeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a su ejercicio, establecicndo un marco comin, con limitadas
excepciones, para las empresas de servicios de inversidn y la entidades de crédito.

Por tanto, durante el gjcreicio 2008, culmind, en los aspectos més significativos, el proceso de
adaptacién de la Sociedad a los requerimientos establecidos por la nueva normativa.

Los objetivos estratégicos marcados por la Direccién de la Sociedad en relacion con la gestion
que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

- Cumplir en todo momento con Ja normativa aplicable en materia de requerimientos de
recursos propios minimos.

- Buscar la méxima eficiencia en la gestidn de los recursos propios, de manera que, junto
a ofras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es considerado
como una variable fundamental en los analisis asociados a la toma de decisiones de
inversién de la Sociedad.

- Reforzar el peso que los recursos propios de primera catcgoria tienen sobre ¢l total de los
recursos propios de la Sociedad.

El Reglamento (UE) n® 575/2013 y reglamento dc ejecucion (UE) n® 680/2014, establece quc
elementos deben computarse como recursos propios, a efectos del cumplimiento de los
requisitos minimos establecidos en dicha norma.

s
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A continuacion se incluye un detalle de los recursos propios de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2016 vy 2015, calculados de acuerdo con lo establecido en el Reglamento (UE) n° 575/2013
y reglamento de ejecucion (UE) n® 680/2014.

Euros
2016 2015
FONDOS PROPIOS 164.851,65 148.851,63
CAPITAL DE NIVEL 1L 164.851,65 148.851,63
CAPITAL DE NIVEL 1 ORDINARIO 164.851,65 148.851,63
Instrumentos de capital admisibles como capital de nivel | ordinario 292.004,00 342.009,00
Otras reservas (120.847,61) (193.157,37)
(-) Otros activos intangibles - -
Requerimiento de recursos propios de nivel I ordinario 125.000,00 125.000,00
Requcrimiento de recursos propios de nivel 1 125.000,00 125.000,00
Requerimiento de recursos propios de Total 125.000,00 125.000,00

A 31 de diciembre de 2016 los recursos propios computables de la Sociedad, excedian de los
requeridos por la citada normativa.

En fecha 14 de marzo de 2016, la Sociedad comunicé a la CNMV que a 29 de febrero la
Sociedad incumplia con los requisitos cstablecidos por importe de 11.704 euros.

El 15 de diciembre de 2011 se public en el BOE la Circular 5/2011 de 1la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, por la que se modifica la Circular 12/2008 de 30 de diciembre sobre
la solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables.

La Circular 5/2011 también modifica la Circular 7/2008, de 26 de noviembrce, sobre normas
contables, cuentas anuales ¢ informacion reservada de las empresas de servicios de inversion,
sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras de entidades
de capital-riesgo. La entrada en vigor dc la misma fue el 1 de encro de 2012.

En lo que respecta a la solvencia, se modifican los conceptos relacionados con los elementos
que componen los fondos propios (acciones y participaciones preferentes, hibridas), grandes
riesgos, cartera de negociacion y modelos internos a estos efectos, y por dltimo politicas de
remuneracion.

En lo que respecta a la contabilidad, se incorpora entrc sus normas los preceptos relativos a
combinaciones de negocios y la consolidacién contable.

Durante el gjercicio 2014 se publico la Circular 3/2014, de 22 dc octubre de 2014, por la que a
partir del 1 de cnero de 2015, las Empresas de Servicios de Inversion, no estdn obligadas a
presentar algunos estados (M6, S1y S11).

(=
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NOTA 3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mas importantes quc se han aplicado en la preparacién de
estas cuentas anuales, son los que se resumen a continuacion, que se ajustan a lo dispuesto en
la Circular 7/2008 de 1a Comisidn Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre;

a)  Principio de empresa en funcionamicnto

La informacidn contenida en cstas cuentas anualcs se ha elaborado considerando que la gestiéon
de la Sociedad continuard en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con
el objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efcctos de su transmisién global o
parcial ni para una hipotética liquidacion.

b) Principio de devengo

Estas cuentas anualcs, salvo en lo relacionado con el estado de flujos de efectivo, se han
claborado en funcién de la corriente real de bienes y servicios, con independencia de la fecha
de su pago o de su cobro.

¢) Principio de prudencia

Para la elaboracién de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Sociedad
contabiliza tan s6lo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario,
en la elaboracion de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en
el ejercicio o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio de su posterior
reflejo en otros documentos integrantes de las cuentas annales, cuando se gencere el pasivo o el
gasto.

d) Compenpsacién de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacion por su
importe neto los saldos dcudores y acreedores con origen en transacciones que,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contcmplan la posibilidad de
compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar €l activo
y proceder al pago del pasivo de forma simultanea.

¢) Principio de importancia rclativa

Para la elaboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia
rclativa, de modo que la Sociedad ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza
similar, siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente significativa, De este modo
no se altera la imagen fiel de la Sociedad.
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f) Operaciones en moneda extranjera

Se considera moneda funcional y de presentacion el curo, entendiéndose por moneda extranjera
cualquier moneda distinta de dicha moneda.

En cl reconocimiento micial, los saldos deudores y acreedores en moneda extranjera se han
convertido a euros utilizando el tipo de cambio de contado. Con posterioridad a ese momento,
se aplican las siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en moneda extranjera
a euros;

- Los activos y pasivos de cardcter monetario, se convierten a euros utilizando los tipos de
cambio medio de contado oficiales publicados por c] Banco central Europeo a la fecha dc
cierre de cada ejercicio.

- Las partidas no monetarias valoradas al coste histérico, se convierten al tipo de cambio de
la fecha de adquisicion.

- JLas partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de cambio de
la [echa en que se determind el valor razonable.

- Losingresos y gastos se canvierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacién.,

- Las amortizaciones se convierten aplicando el tipo de cambio aplicado al correspondicnte
activo.

Las diferencias de cambio surgidas por la conversiéon de saldos en moneda exfranjera se
registran en la cuenta de pérdidas y gahancias, con la excepcion de diferencias surgidas en
partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se
impula a patrimonio neto hasta ¢] momento en que éstas se realicen.

Durante Jos ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha realizado transacciones significativas en
moneda extranjera. Asimismo, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no ha mantenido
posiciones en moneda extranjera.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, 1os ingresos se reconoccn por el valor razonable de la contraprestacion
recibida o que se va a percibir, menos los descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales.
Cuando la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, ¢l valor razonable se determina mediante
el descuento de los flujos de efectivo futuros.

El rcconocimicnto de cualquier ingreso en la cucnta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio
neto se supeditard al cumplimiento de las siguientes premisas:

- Suimporte se pueda estimar de mancra fiable.
- Sea probable que la Sociedad reciba los beneficios economicos.
- Lainformacidn sea verificable.
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Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe prcviamente reconocido entre los
ingresos, la cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un gasto y
no como un menor Ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que sc encuentran clasificados individualmente como
dcteriorados por la Sociedad, asi como aguellos para Jos que se hubiescn calculado
colectivamente las pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad
superior a tres meses, tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses y dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas v ganancias en base a los
siguientes criterios:

Los intcreses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Los dividendos se reconocen cuando s¢ declara el derecho del accionista a recibir ¢l pago.

No obstante lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicion del instrumento y pendjentes de cobro no forman parte del coste de adquisicién ni
se reconocen como ingresos.

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para cl
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se
reconocen contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados™ e “Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su
periodo de devengo, por aplicacidn del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos
de otras sociedades se reconocen como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos
de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientcs a intereses y dividendos devengados
con anterioridad a la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias con criterios distintos segin sea su naturaleza. Los mas
significativos son:

- Las comisiones procedentes de [a actividad de gestion y administracion de Instituciones de
Inversion Colectiva y carteras de clientes, que se¢ incluyen en el saldo del epigrafe
“Comisiones percibidas” dc la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 18). En
la medida en que tiencn su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de cjecucion de dichos servicios.
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Algunas de las comisiones procedentes dc Ja gestiéon y administracién de Instituciones de
Inversion Colectiva son variables, en la medida en que ¢l importe devengado depende del
rendimiento de la inversién gestionada. En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso
modifica, los ingresos reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior
al reconocimiento exista la posibilidad de rctrocesion, si el rendimiento en ese periodo
posterior se reducc.

Ingresos y gastos no financieros
Se recconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrafo que da lugar a un activo financiero en una entidad y,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son
clasificados como pasivos financieros o instrumentos de capital en Ja fecha de su
reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econdémico cuando éste no coincida con su
forma juridica.

Las emisiones, amortizaciones y las contraprestaciones recibidas o entregadas de instrumentos
de capital propio se registran directamente contra el patrimonio neto de la Sociedad, no
registrandose en los estados financieros los cambios de valor de este tipo de instrumentos.

Asimismo, los costes relacionados con este tipo de transacciones se deducen directamente del
patrimonio neto, una vez minorado cualquier efecto fiscal con ellos relacionados.

Las remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a la
recompra o refinanciacién de los pasivos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias como un gasto financiero, Asimismo, en la cuenta de pérdidas y ganancias se
registran los costes de emisién de los pasivos financieros aplicando el método del tipo de interés
efectivo.

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Sociedad
se convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Sociedad
reconoce los instrumentos de deuda, tales como los créditos y depdsitos de dinero, desde la
fecha en la que surge el derecho legal a recibir, o la obligacién legal de pagar, efectivo.

l.os activos y pasivos financieros con los que la Sociecdad opera habitualmente son
financiaciones otorgadas y recibidas de otras entidades de crédito y clientes con independencia
de la forma juridica en la que se instrumente.
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Activos financieros

Son activos financieros, entre otros, el saldo en efcctivo en caja, los depdsitos en bancos
centrales, los créditos a Intermediarios financieros, los créditos a particulares, los valores
representativos de deuda, los instrumentos de capital adquiridos, excepto los correspondientes
a empresas dependientes, multigrupo o asociadas, y los derivados de negociacion y de
cobertura.

Las “Inversiones crediticias” incluyen los activos financieros que, no negociandose en un
mcrcado activo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus [lujos de efectivo
son de importe determinado o determinable y en los que se estima recuperar todo el desembolso
realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. En esta
categoria se recoge la inversion procedente de la actividad (ipica de crédito, tal como los
importes de electivo dispuesto y pendiente de amortizar por los clientes en concepto de
préstamo o los depositos prestados a otras entidades, cualquiera que sea su instrumentacion
juridica.

Los “Activos financieros disponibles para la venta” incluyen valores representativos de deuda
no calificados como inversién a vencimiento o a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, los instrumentos de capital de entidades que no sean dependientes, asociadas o
multigrupo de la Sociedad y que no sc¢ hayan incluido en la categoria de a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias y las participaciones en fondos de inversién.

La “Cartera de inversién a vencimiento” incluye valores representativos de deuda, con
vencimiento fijo y cuyos flujos de efectivo son de cuantia determinada o determinable, que se
negocien en un mercado activo y quc la entidad tiene la positiva intencién y la capacidad
financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de conservarlos hasta
su vencimiento.

Con caracter general, el reconocimiento inicial en balance de los activos financieros se realiza
por su valor razonable. Ll valor razonable es la caniidad por la que un activo podria ser
entregado, o un pasivo liquidado, enire partes interesadas debidamentc informadas, en una
transaccién realizada en condiciones de independencia mutua.

Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, sc procede a valorarlos de acuerdo con
los siguientes criterios:

La Sociedad valora las “Inversiones crediticias” y la “Cartera de inversion a vencimiento™ por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos los recmbolsos de principal, mas o menos, segin el caso, la parte
imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del tipo de
interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y menos cualquier reduccién de valor por deterioro reconocida directamente como
una disminucidn del importe del activo 0 mediante una cuenta correctora de su valor.

o
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Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, as{ como los derivados que tienen aquellos instrumenios como
activo subyacente y se liquidan entregando los mismaos, que se valoran al coste.

El valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado
organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacion” o “precio de mercado™). Cuando
un determinado instrumento financiero, carece de precio de mercado, se recurte para estimar su
valor razonable al establecido en transacciones reclentes de instrumentos analogos y, cn su
defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumenio a
valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de ricsgos que el instrumento 1leva asociados.

EJ} tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacidn que iguala exactamente el valor inicial de
un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a o largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés
fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el
momento de su adquisicién mds, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean
asimilables a un tipo de interés. [n los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el
tipo de interés efectivo coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos
hasta la primera reviston del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre que en dicha
transferencia se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, ain no existiendo
transmision ni retencidn sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En
este tiltimo caso, cuando no se transmita el control del activo éstos seguirdn reconociéndose por
su compromiso continuo, es decir, por un importe igual a la exposicidn dec la Sociedad a los
cambios de valor del activo financiero transferido.

El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una

pérdida por deterioro.

Pasivos finaneieros

Son pasivos financieros, entre otros, las deudas con intermediarios financieros y Jas deudas con
particulares.

La Socicdad clasifica todos sus pasivos financieros dentro de la cartera de “Pasivos financieros
a coste amortizado™.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos [mancieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento inicial, todos Jos pasivos financieros se valoran por su coste
amortizado.
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Los pasivos financieros se dan de baja del balance de la Socicdad cuando sc hayan extinguido
o se adquieran. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos [inancieros extinguidos y la
contraprestacion entregada, sc reconoce inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Ganancias v pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la cartera
en la que se encuentren clasificados siguiendo el siguiente criterio:

o Para los instrumentos financieros valorados a coste amortizado los cambios de su valor
razonable se reconocen cuando el instrumento financicro causa baja del balance y, para
el caso de los activos financieros, cuando se produzca su deterioro. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

J Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:
(1) Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del interés efectivo, y,
cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias, (1) Las pérdidas por deterioro sc registran de acuerdo con Jo descrito en esta
misma Nota, (iil) Las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se trate de activos financieros monetarios, y transitoriamente en el
patrimonio neto, como “ajustes por valoraciéon”, cuando se trate de activos financieros no
monetarios hasta que, se produzca su baja de balance, en cuyo momento estas diferencias
se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias, (iv) E} resto de cambios de valor se
reconocen directamente en ¢l patrimonio neto de la Sociedad hasta que se produce la baja
del balance del activo financiero.

Deterioro del valor de los activos financieros

El valor en libros de los activos financieros es corregido por Ja Sociedad con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias cuando existe una cvidencia objetiva de que se ha producido una
pérdida por deterioro.

Instrumentos de capital

Existe una evidencia objetiva de que los instrumentos de capital se han deteriorado cuando
dcspués de su reconocimiento inicial ocurre un evento o una combinacion de ellos que suponga
que no se va a poder recuperar su valor en libros.

En el caso de instrumentos de capital valorados al valor razonable e incluidos en la cartcra de
“Activos financieros disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se calcula como la
diferencia entrc su coste de adquisicion y su valor razonable menos pérdidas por deterioro
previamente reconocidas. Las minusvalias lalentes reconocidas directamente como “Ajustes
por valoracion” en el “Patrimonio neto” seregistran en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando
se detcrmina que el descenso del valor razonable se debe a su deterioro. Si con posterioridad se
recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce en la partida de
“Ajustes por valoracién” del “Patrimonio neto™.
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En el caso de instramentos de capital valorados al costc en la cartera de “Activos financieros
disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro sc calcula como la diferencia entre su valor
en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al tipo de
rentabilidad de mercado para otros valores similares. Para la determinacion del deterioro se
toma en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las plusvalfas
tacitas existentes en la fecha de la valoracién. Estas pérdidas se rcgistran en la cucnta de
pérdidas y ganancias minorando dircctamente el instrumento de capital, sin que su importe se
pueda recuperar posteriormente salvo en caso de venta.

i)  Adquisicién vy Cesién Temporal de Activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no
opcional a un precio determinado (también denominados “repos™) se registran en el balance
como una financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente
deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédito a Intermediarios Financieros” o “Crédito a
particulares” (“Deudas con Intermediarios Financieros” o “Deudas con particulares™).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como intercses financieros
durante la vida del contrato.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no poseia activos de cste tipo.

1)) Activos materiales

El activo material incluye los importes de mobiliario, equipos de informatica y otras
instalaciones propiedad de la Sociedad. Todos los activos materiales de 1a Sociedad son de uso
propio.

LLos activos materiales de uso propio se valoran por su coste de adquisicidon menos su
amortizacién acumulada y, si hubiere, menos cualquier pérdida por deterioro.

El coste de los activos materiales incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene Jugar una ampliacion, sustitucion o
mejora, cuando, en ambos casos, de¢ su uso se considere probable obtener bencficios
econdémicos futuros.

Ll coste de adquisicidn o produccidn de los activos materiales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcidn de los afios de vida til estimada de los diferentes elementos,

segun el siguiente detalle:

% de amortizacién

Angs de yida itil utilizados
Mobiliario, instalaciones y otros 5 20%
Equipos para proceso de informacién y de comunicacion 3 20%

G
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Los gastos de conservacién y mantenimiento, que no incrementan la vida util del activo, se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del cjercicio en que s¢ incurren.

Los gastos financieros devengados antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del
inmovilizado, procedentes de financiacién ajena, cspecifica o genérica, se incluirdn como
mayor valor del precio de adquisicidn, siempre quc sean directamente atribuibles y cuando el
periodo de tiempo para estar en condiciones de funcionamiento sca superior a un afio.

Los activos adquiridos con pago aplazado se reconocen por un importe equivalente a su precio
de contado reflejandose un pasivo por el mismo importe pendiente de pago.

Los activos materiales se dan de baja del balance cuando se dispone de ellos, incluso cuando se
ceden cn arrendamiento financiero, o cuando quedan permancntemente retirados de uso y no se
espera obtener beneficios economicos futuros por su enajenacion, cesion o abandono.

[.a diferencia entre el importe de la venta y su valor en libros se reconoce en la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzea la baja del activo.

La Sociedad valora periddicamente si existen indicios, tanto internos como externos, de que
algiin activo material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se refieren los cstados
financieros. Para aquellos activos identificados, estima el importe recuperable del activo
material, entendido como el mayor entre: (1) su valor razonable menos los costes de venta
necesarios y (i1) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor
en libros, la diferencia entre ambos sc reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo
el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

k) Provisiones v contingencias

La Sociedad difcrencia entre provisiones, pasivos y activos contingentes. Las primeras son
saldos acrecdores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para las
entidades, que se consideran probablcs en cuanlo a su ocurrencia; concrctos en cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importc y/ o momento de cancelacién, mientras
que los segundos son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion estd condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Los activos contingentes son activos cuya
existeneia esta condicionada a que ocurran o no eventos sobre los que la Sociedad no puede
influir y que confirman el origen del activo.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisioncs significativas con respecto a
las cuales se estima que Ja probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que
de lo contrario, siempre que pueda estimar de manera fiable el importe de la obligacién y que
ésta implique para Ja entidad desprenderse de recursos que incorporan beneficios economicos.
I.os pasivos y activos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que sc joforma
sobre los mismos en cuentas de orden.

(=
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Las provisiones, que se cuantifican teniendo cn consideracion la mejor informacién disponible
sobre las consecucncias del suceso en el que traten su causa y son re-estimadas con ocasién de
cada cierre contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron
originalmentc reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen. En ninglin caso se reconocen provisiones para
cubrir futuras pérdidas derivadas de las actividades propias de la Sociedad ni para compensar
menores beneficios futuros.

1) Contabilizaciéon de las Operaciones de Arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2016 y 2015 son operativos.
En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y todos los
riesgos v ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el arrendador.

La Sociedad actla como arrendatario. Los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por ¢l arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y

ganancias, en ¢l capitulo “Gastos generales”.

m) Resto de Activos y Pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas.

Il capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias.

n) Instrumentos de Capital

Un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en el Patrimonio de la
Sociedad, una vez dcducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por el
importe recibido, neto de gastos dc emisién. Las acciones propias que adquiere la Sociedad
durante el ejercicio, se registran, en su caso, por el valor de la contraprestacion entregado a
cambio, directamente como menor valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la
compra, venta, emisién o amortizacién de los instrumentos de patrimonio propio, se reconocen
directamente en patrimonio neto, sin gue en ningn caso se registren resultados alguno en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

o)  Activos Fiscales

El capitulo “Activos Fiscales” del balance incluye ¢! importe de todos los activos de naturaleza
fiscal, diferenciandose, cn su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar por impuestos en
los proximos doce meses) y “Diferidos™ (importes de los impuestos a recuperar cn ejercicios
futuros, incluidos los derivados de bases imponibles ncgativas o de créditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendicntes de compensar).

(==
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p) Compromisos por Pensiones v otras Retribuciones Post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ningtin compromiso con sus empleados cn materia de pensiones.

q) Indemnizaciones por Despido

De acuerdo con la legisiacion vigente, la Sociedad csta obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccion de
personal en la Sociedad que haga necesaria la dotacion de una provision por este concepto.

r)  Transacciones con Vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la
Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en {a Norma 54*.1
de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valor de mcrcado.

s)  Impuesto sobre los beneficios

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto
al resultado fiscal de un ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las difcrencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de
bases imponibles negativas.

El gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para que las deducciones, bonificaciones y créditos por bases imponibles ncgativas sean
cfectivas deberan cumplirse los requisitos cstablecidos en la normativa vigente y siempre que
sea probable su recuperacion, bien por que existan impucstos diferidos suficientes o por haberse
producido por situaciones especificas que se estima improbable su ocurrencia en el futuro.

El efeclo impositivo de las diferencias temporarias se incluye, en su caso, en las
correspondicntes partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrafes
“Activos fiscales™ y “Pasivos fiscales” del balance de situacion adjunto.

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados, y por
tanto los activos y pasivos fiscales relacionados contabilizados, realizando las correcciones
valorativas oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no estuvicran vigentes o
resulten rccuperables.

Los activos y pasivos fiscales diferidos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se

espera que sean aplicables al ejercicio en el que los activos se realicen o los pasivos se liguiden,
en base a los tipos impositivos aprobados a la fecha del balance.
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t)  Recursos de clientes fuera de balance

La Sociedad recoge en cuentas de orden (registro auxiliar extracontable) por su valor razonable
los recursos confiados por terceros para su inversion en renta fija, renta variable y fondos de
inversion.

Adicionalmente, dentro dc cuentas de orden (ver Nota 13), se registran por el valor razonable
0, en caso de que no cxistiera una cstimacidn fiable del mismo, por su coste, los activos
adquiridos por cuenta de terceros ¢ instrumentos de deuda, por los que la Sociedad tiene una
responsabilidad frente a sus clientes. En ocasiones, y de acuerdo con los conttatos suscritos con
los clientes y solo cuando la operativa del mercado asi lo exige (mercados internacionales) la
Sociedad utiliza cuentas globales de custodia (dmnibus), en las que la propia Sociedad aparece
como titular de las posiciones, manteniendo los registros internos necesarios para conocer el
desglose por cliente.

Ademds, se contabilizan en este epigrafe el valor de las carteras gestionadas por la Agencia.
Para la determinacion del valor razonable de estas posiciones la Sociedad utiliza los valores de
cotizacion oblenidos de los distintos mercados o los suministrados por los custodios globales
cuando se trata de participaciones en fondos de inversién (valor liquidativo).

[Las comisiones cobradas por la prestacion de estos servicios se recogen en el epigrafe de

comisioncs percibidas de la cuenta de pérdidas y ganancias y han sido detalladas en ]Ja Nota 17
de esta Memoria.

NOTA 4. DISTRIBUCION DE LOS RESULTADOS DE LA SOCIEDAD

La propuesta de aplicacidn del resultado de la Sociedad correspondiente el ¢jercicio 2016, que
su Consejo de Administracién propondra a los Accionistas de la Sociedad para su aprobacién,
y la distribucién del resultado del ejercicio 2015 aprobada por la Junta General de Accionistas,
es la siguiente:

2016 2015

Base de reparto:
Pérdidas obtenidos en el ejercicio (123.999,98) (153.498,77)

Aplicacién a;
Resultados negativos ejercicios anteriores (123.999,98) (153.498,63)
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NOTA 5. GESTION DEL RIESGO

La Sociedad en cuanto a la gestion de su actividad y rentabilizacién de sus recursos propios
estd expuesta a diversos riesgos financieros: riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
mercado. El programa de gestién del riesgo global de la Sociedad Gestora se centra cn la
incertidumbre de los mercados financicros tratando de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad de sus inversiones y en Ja probabilidad de recuperacién de las
cantidades adeudadas por clientes o entidades financieras.

La Sociedad ha establecido los mecanismos necesarios para la gestion de los riesgos financieros

a lo gue se expone. A continuacién se indican los principales riesgos financieros que podrian
impactar a la Sociedad:

a) Riesgo de Crédito

Se refiere a la pérdida que se puede producir por incumplimiento de alguna de todas las
obligaciones de los clientes de la Sociedad o de la contraparte. Podemos distinguir cuatro tipos
de riesgos de crédito:

- Riesgo de liquidacién y timing: surge cuando no existc simultaneidad en el tiempo de
intercambio de flujos de pago o cobro o entrega de activos.

- Riesgo de contrapartida: vendra representado por la pérdida en que se incurriria en el
caso de incumplimiento de la contraparte al tener que reponer la posicion en el mercado.

- Riesgo del emisor: es ¢] riesgo de incurrir en pérdidas por cambios ¢n la percepcion que
el mercado tiene sobre la solvencia del emisor de un activo que integra en la cartcra. Las
pérdidas vendrian derivadas de que el emisor no pudiera hacer frente, a su vencimiento,
al reintegro de la inversion.

- Riesgo de impago de clicntes: surge con el impago de las cantidades facturadas a los
clientes.

b) Riesgo de Liquidez

Con el fin de poder asegurar Ja liquidez y poder atender todos los compromisos que se derivan
de su actividad, la Socicdad dispone de la tesoreria y los activos liquidos equivalentes que
muesira en el balance.

La Sociedad debe cubrir un coeficienle de liquidez, por el que se debe snantener en todo
momen(o un volumen de inversiones en activos de bajo riesgo y elevada liquidez que cubra un
porcentaje sobre los pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio, sin incluir las cuentas
acreedoras de caricter instrumental y fransitorio abiertas a los clientes, a dcfinir por el
Ministerio de Economia, con un mirimo del 10 por 100. Al 31 de diciembre dc 2016 y 2015 la
Sociedad ha cumplido con dicho requerimiento.

fo
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A continuacion se indica el desglose de los instrumentos financicros por plazos residuales de
vencimiento al 31 dc diciembre de 2016 y 2015. Las fechas de vencimiento que s¢ han
considerado para la construccidn de la tabla adjunta son {as fechas esperadas de vencimiento o
cancclacidn obtenidas en funcion de la experiencia histérica de la Sociedad:

Ejercicio 2016

Activo financieros

Cartera de
negociacién
Inversiones
crediticias

Total

Pasivo financieros

Pasivos financieros
a coste amortizado

Total

Ejercicio 2015

Activo tinancicros

Cartera de
negociacion
Inversiones
crediticias

Total

Pasivo financieros

A la vista

84.649,14
118.886,92

203.536,06

6.620,45

6.620,49

A la vista

130.650,32

25.354,69

156.005,01

¢) Riesgo de Mercado

Hasta
1 meg

Hasta
1 mes

Intre
1y3
meses

Entre
1y3
meses

Entre
3yé6
meses

Entre
dyé6
meses

Euros

Entre
6
mescs
y 1 afio

Euros

Entre
6
meses
y 1 aiio

Entre
1ly5
anos

Entre
ly5
anos

Mis de
S aifios

Mas de
5 anos

Vcefo. no
determ. y
sin
clasificar

Vcto. no
determ. y
sin
clasificar

Total

84.649,14
118.886,92

203.536,06

6.620,49

6.620,49

Total

130.650,32

25.354,69

156.005,01

Con caracter general, podemos definir riesgo de mercado como el riesgo de incurrir en pérdidas
ante movimientos adversos en los precios de activos en los que se manlengan posiciones.
Atendiendo a la naturaleza de los factores de riesgo, dentro de riesgo de mercado podemos

distinguir entre:

- Riesgo de tipo de interés y de reinversién: pérdidas que son debidas a las variaciones en
los precios de los activos directamente relacionados con los tipos de interés y que
afectan, principalmente, a los activos de renta fija.
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- Riesgo de precio o de mercado: pérdidas en renta variable ante movimientos adversos
del precio de las acciones o indices. El riesgo de precio también puede entenderse como
los cambios en la volatilidad de los precios de las accioncs, en la relacién entre los
precios de las diferentes acciones y en cl diferencial de rentabilidad entrc acciones y
bonos.

- Riesgo de cambio o de divisa: ricsgo de que se produzean variaciones en el valor de
mercado de las posiciones denominadas en divisas distintas a la de origen del pais como

consecuencia de las variaciones de la volatilidad implicita.

- Riesgo de volatilidad: riesgo de fluctuaciéon de en el valor de mercado de las opciones
como consecuencia de las variaciones de volatilidad implicita.

NOTA 6. CARTERA DE NEGOCIACION

A 31 de diciembre de 2015 y de 2016 el epigrafe de cartera de negociacion del balance de
situacién se componfa de:

Euros
2016 2015
Instrumentos de capital 84.649,14 130.650,32
Total 84.649,14 130.650,32

El desglose del saldo de estos epigrafes atendiendo a su naturaleza es la siguicnte:

Saldo al Saldo al
31/12/2016 31/12/2015
Acciones de sociedades espariolas 12.334,96 33.644,48
Acciones de sociedades no espafiolas 15.150,00 14.226,77
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 57.164,18 83.857,28
84.649,14 130.650,32

La totalidad de los activos clasificados en la cartera de negociacién son en moneda curo y
cotizados.

Las participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva, clasificadas en el cpigrafe “Cartera
de negociacion — Instrumentos de capital” del balance, corresponde al valor razonable de las
participaciones que la Sociedad mantiene en fondos de inversién que al 31 de diciembre de
2016 asciende a 57.164,18 euros (82.779,08 euros, en el ejercicio anterior). A dicha fecha, la
Sociedad tienc regisirada un beneficio en el epigrafe “Resultado de operaciones financieras
(neto) — cartera de negociacién” de la cucnta de pérdidas y ganancias por importe de 9.617,74
euros como consecucncia de las enajcnaciones de estos activos en ¢l ejercicio 2016 (en cl
gjercicio 2015 se registré una pérdida por importe dc 7.539,73 ewros).

%
1

(@
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Asimismo, las acciones, clasificadas en el cpigrafe “Cartera de negociacidén ~ Instrumentos de
capital” del balance, corresponde al valor razonable dc las acciones que la Sociedad mantiene
en acciones quc al 31 de diciembre de 2016 asciende a 27.484,96 euros (46.793,04 euros, en el
gjercicio anterior). A dicha fecha, la Sociedad tiene registrado una pérdida en el cpigrafe
“Resultado de operaciones financicras (neto) — cartera de negociacién™ de la cuenta de pérdidas
y ganancias por importe de 11.629,89 euros como consecuencia de la depreciacion de estos
activos en el ejercicio 2016 (cn el ejercicio 2015 esta registrado una pérdida por importe de
5.854.89 euros).

Adgquisiciones v Enajenaciones

Las principales adquisicioncs y enajenaciones realizadas durante los ejercicios 2016 y 2015 se
indican a continuacién:

Acciones Participaciones

en Euros en Euros
Saldos al 31 de diciembre dc 2014 38.862,78 108.625,89
Compras 57.209,31 20.081,42
Veptas (36.570,95) {20.019,99)
Valoracién al 31 de diciembre de 2015 (11.629,89) (25.908,24)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 47.871,25 82.779,08
Compras 50.136,65 -
Ventas (72.248,41) {27.604,08)
Valoracién al 31 de diciembre de 2016 1.725,47 1.985,18
Saldos al 31 de diciembre de 2016 27.484,96 57.164,18

NOTA 7. INVERSIONES CREDITICIAS

El detalle de este capitulo del activo de los balances de situacion es el siguiente:

Euros
2016 2015
Créditos a intcrmediarios financiercs (nota 7.1) 42.972,37 11.773,14
Créditos a particulares 75.914,55 7.881,55
Otros activos financieros - 5.700,00
Total 118.886,92 25.354,69

El valor cn libros registrado en cste cuadro representa el nivel maximo de exposicion al riesgo
de crédito dc la Sociedad en relacién con los instrumentos financieros incluidos en él.

(=<
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Durante los ejercicios 2016 y 2015, no se han realizado traspasos de activos incluidos en este
epigrafe a otras carteras de activos financieros.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existian activos clasificados en este epigrafe que
estuvieran cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantia.

[l detalle por plazos remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la
Nota 5.b). Riesgo de liquidez.

7.1) Créditos a intermediarios financieros

El detalle de los créditos a intermediarios financieros, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el
siguiente:

Euros
Contraparte 2016 2015
Intermediarios financieros:
- Depositos a la vista 7.972,37 11,773,14
- Depdsilos a plazo 35.000,00 -
- Otros créditos - -
42.972,37 11.773,14

Los depositos a la vista recogen el importe que la Sociedad posee en Bankinter, S.A., en
Inversis, S.A y Banco de Sabadell en cuentas corrientes.

[La remuneracién de dichas cuentas corrientes a la vista no han supuesto ningiin ingreso en cl
ejercicio 2016 (2,77 euros en ¢l gjercicio 2015), y figuran registrados en el capitulo “Intercses

y rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

El importe recogido en el epigrafe de depdsitos a plazo corresponde con una imposicién a corto
plazo en Bankinter.

El detalle por plazos remanentes de vencimicnto de este epigrafe se encuentra detallado en la
nota 5.b) de Riesgo de liquidez.

7.2) Créditos a particulares

A continuacién se indica el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a la clasificacion y
modalidad y situacion de las operaciones, en euros:

Saldo al Saldo al
31/12/2016 31/12/2015
Deudores por comisiones pendientes 75.914,55 7.881,55

75.914,55 7.881,55

N
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NOTA 8. ACTIVO MATERTAL

El detalle y movimiento de inmovilizado material de uso propio a lo largo del ejercicio 2016 y
2015 es el siguiente, expresado en euros:

31/12/2016 31/12/2015
Coste:
Mobiliario, instalaciones y oiros 9.428.82 9.428,82
Equipos informaticos y de Comunicacién 9.371,68 0.371,68
18.800,50 18.800,50
Amortizacion acumulada:
Mobiliarie, instalaciones y otros (9.428,82) (9.428,82)
Equipos informéticos y de Comunicacién (9.371,68) (9.371,68)
(18.800,50) (18.800,50)

Activo material neto = .

No ha habido movimientos durante el ejercicio 2016 ni en el ¢jercicio 2015.

Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, el importe total del inmovilizado material, se encuentra
totalmente amortizado y en uso.

NOTA 9. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este capitulo del pasivo de los balances de situacién ¢s el siguicnte:

Euros
2016 2015
Deudas con particulares 6.620,49 -
Total 6.620,49 -

Ambos importes corresponden a operaciones de clientes pendientes de liquidar a cierrc.

El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la
Nota 5.b) Riesgo de ricsgo de liquidez.

(=<
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NOTA 10. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

La composicion del saldo de estos capitulos del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016
y 2015, son los siguientes, expresados en euros:

Salde al 31/12/16 Saldo al 31/12/15
‘Activo Pasivo Activo Pasivo

Saldos con Adminisiraciones Plblicas
(Nota 12) 87,15 6.870,17 1.216,83 5.575,40
(astos anticipados 3.806,73 - 3.833,69 -
Fianzas 5.700,00 - - -
Proveedores y acreedores servicios - - - 6.823,90

9.593,88 6.870,17 5.050,52 12.399,30

NOTA 11. CAPITAL ESCRITURADO

Al 31 de diciembre de 2016, el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 73.001
acciones de 4 euros de valor nominal cada una (38.001 accioncs de 9 euros de valor nominal en
el ejercicio 2015), totalmente suscritas y desemboisadas, siendo el capital social de la Sociedad
de 292.004,00 euros al cierre del gjercicio 2016 (342.009,00 euros al cierre del ejercicio
anterior). Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos y
econdmicos y no cotizan en Bolsa.

Con fecha 30 de mayo de 2106, la Junta General Extraordinaria de Accionistas aprob6 llevar a
cabo una operacion simultanea de reducciéon y ampliacion de capital.

Lareduccion de capital por 190.005,00 euros, se lievo a cabo para compensar pérdidas mediante
la reduccién del valor nominal de todas y cada una de las acciones que integraban cn ese
momento ¢l capital social (38.001 acciones) de 9 a 4 euros cada una de ellas. Asi el capital
social se establecid en 152.004,00 euros.

Simultdneamente, con el objetivo de restablecer ¢l nivel de recursos propios exigido por la
normativa, se incremento el capital social de la entidad en 80.000,00 euros hasta alcanzar los
232.004,00 euros mediante Ja emision de 20.000 acciones en la misma clase, seric y valor
nominal que las existentes, quedando el nimero total de acciones de la sociedad en 58.001
acciones. Las acciones nuevas quedaron inscrilas y totalmente desembolsadas en 1a misma
fecha.

Con el objetivo de fortalecer el nive] de recursos propios, la Junta General Extraordinaria de
Accionistas con fecha 31 de agosto de 2016, aprueba una ampliacion del capital social en
20.000,00 euros hasta alcanzar Jos 252.004.00 euros, mediante la emision de 5.000 nuevas
acciones de la misma clase, serie y valor nominal que las existentes.
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El 26 de septiembre de 2016 la junta General Extraordinaria de Accionistas vuelve a aprobar
otra ampliacion de capital por 40.000,00 euros hasta alcanzar unos 292.004,00 euros, mediante
la emisién de nuevas acciones de la misma clase, serie y valor nominal que las anteriores,
situdndosc el ndmero de acciones total de la Sociedad en 73.001 accionces. Las acciones nuevas
quedaron inscritas y totalmente desembolsadas en la misma fecha.

Con ¢l objeto de restablecer el equilibrio patrimonial y absorber pérdidas acumuladas, la Junta
General de Accionistas acordo con fecha 22 de abril de 2013, realizar una reduccién del capital

de 190.005 euros, quedando asi fijado el valor nominal de cada accion en 9 euros.

Situacion Patrimonial

Al 31 de diciembre de 2015, el patrimonio neto era inferior a la mitad del capital social. En
eslas circunstancias la normativa mercantil obliga a que se convoque Junta General en el plazo
de dos meses de la formulacién de las cuentas anuales para que se adopte el acuerdo de disolver
la Sociedad, a no ser que sec incremente o reduzca el capital social en la medida suficiente.

Durante el gjercicio 2016, la Sociedad ha realizado las operaciones de reducciéon y ampliacion
de capital necesarias que le sitia dentro de los niveles de cumplimiento reglamentarios, si bien,
a 31 de diciembre de 2016 €l importe del patrimonio neto se encuentra por debajo de las dos
terccras partes de la cifra de capital social.

Reservas

El detalle de esta partida, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Furos
2016 2015
Reserva legal - -
Reservas voluntarias (9.433,01) (9.433,01)
(9.433,01) (9.433,01)

De acuerdo con la Ley de Sociedades Capital, Jas entidadcs espafiolas que obtengan en el
ejercicio econémico beneficios deberan dotar el 10% del beneficio neto del cjercicio alareserva
legal. Estas dotaciones debcran hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital social.
La reserva legal podra utilizarse para aumecntar el capital social en Ja parte de su saldo que
exceda del 10% del capital social ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2016 y de 2015 la Sociedad no tiene dotada la reserva legal.
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NOTA 12. SITUACION FISCAL

a) Saldos Corrientes con las Administraciones Piiblicas

I.a composicion de los saldos corrientes con la Administraciones Pablicas es la siguiente:

Salde a 31/12/2016 Saldo a 31/12/2015
A cobrar A pagar A cobrar A pagar

Corriente:
Hacienda Publica deudora por devolucién de
impuestos 87,15 1.216,83 -
Hacienda Publica acreedora por IVA - 0,33 - -
Hacienda Pablica acrecdora por retenciones - 1.496,25 - 1.462,50
Retenciones por IRPF - 3.841,12 - 2.848,61
Organismos de la Seguridad Social acreedores - 1.532,47 - 1.263,96

87,15 6.870,17 1.216,83 5.575,07

b)  Conciliacién del Resultado Contable y de 1a Base Imponible Fiscal

El resultado contable antes de impuesto coincide con la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades.

¢) Impuestos Reconocidos en ¢l Patrimonio Neto

Durante los ejercicias 2016 y 2015, no se ha reconocido impuesto alguno en el Patrimonio neto
de la Sociedad.

d) Conciliacién entrc ¢l Resultado Contable v el Gasto por Impuesto sobre Sociedades

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, 1a Sociedad no ha registrado ningln gasto en concepto dc
Impuesto sobre Sociedades, pues la Sociedad ba incurrido en pérdidas.

e) Ejercicios Pendientes de Comprobacion v Actuaciones Inspectoras

La Sociedad tienc sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos
que le son de aplicacién de los 1iltimos cuatro cjercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse de determinadas normas fiscales
aplicables a las operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccion
podrian originarse pasivos fiscales de cardcter contingente cuyo importe no es posible
cuantificar objetivamentc. No obstante, se estima que la posibilidad de que se materialicen
dichos pasivos contingentes es remota, ¥y que en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos
pudiera derivarse no afectarfa significativamente a estas cuentas anuales,

s
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f)  Bases Imponibles Negativas v Deducciones Pendientes dc Compensar

Al 31 de diciembre de 2016, las bases imponibles negativas susceptibles de ser compensadas
fiscalmente en futuras liquidaciones del Impuesto sobre Sociedades, correspondientes a la
Socicdad, son las siguientes:

Aifio de Origen 2016 2015

2009 239.922 83 239.922.83
2010 257.644,16 257.644,16
2011 255.308,49 255.308,49
2012 217.543,54 217.543,54
2013 54.886,57 54.886,57
2014 159.358,15 159.358,15
2015 153.498,63 153.498,63
2016 123.999,98 -

1.462.162,35 1.338.162,37

NOTA 13. RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que
en el futuro puedan tencr repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan
su Patrimonio.

Seguidamente, se muestira la composicién del capitulo “Otras cuentas de orden™ al 31 de
diciembre de 2016 vy 2071 5:

31/12/2016 31/12/2015

Carteras gestionadas -
Patrimonio 11C gestionadas 17.569.944,71 16.876.687,52

Las carteras gestionadas al 31 de diciembre de 2016 y de 2015 corresponden al 50% del
patrimonio de Cajaca Inversiones, S.I.C.A. V., S.A., que la Sociedad cogestiona y a la gestion
delegada de un compartimento de un fondo Luxemburgués Incometric Global & Dynamic, la
gestion de Inversiones Cobatillas S1.C.A.V., S.A y la dclegacidn de la gestidon de) Fondo
[.aguna Ncgra, F.1.
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NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

a)  Operaciones con accionistas y partes vinculadas a la Sociedad

A 31 de diciembre de 2105 y de 2105 la Sociedad no mantiene saldos con accionistas ni con
partes vinculadas. Asimismo durante ambos ejercicios no se han realizado operaciones
comerciales, distintas a las de capital descritas en la nota 10 anterior.

b) Operaciones con miembros del Conscjo de Administracion y con la Alta Direccién

Los miembros del Consejo de Administracion no han percibido remuneracion alguna durante
los ejercicios anuales terminados al 31 de dicicmbre de 2016 y de 2015, por el desarrollo de
este cargo.

Los importes recibidos por la tnica persona considerada cémo Alta Direccion (que a su vez,
mantiene cargos en el Consejo de Administracion) durante los ejercicios 2016 y 2015, son los
siguientes, en euros:

Retribuciones a Corto Plazo (*)
2016 2015

Personal Alta Direccién 54.175,20 54.126,34

(*)  Seregistra en el epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
(véase Nota 19)

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no exislen obligaciones contraidas en materia de pensiones
ni seguros de vida respecto a los miembros anteriores del Consejo de Administracion y de la

Alta Direceidn de la Sociedad.

Otra informacion referente al Consejo de Administracion

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, sc
informa que los micmbros del Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora como las
personas vinculadas a ellos no ostentan participaciones ni gjercen algun tipo de cargo o funcion
en ofras sociedades con ¢f mismo, anilogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de 1a Sociedad Gestora y que puedan generar conflicto dec interés.

Asimismo, y de acuerdo con {a Ley mencionada anteriormente, sc informa que los miembros
del Consejo de Administracién no han realizado ninguna actividad, por cuenta propia o ajcna,
con la Sociedad Gestora que pueda considerarse ajena al trafico ordinario o que no se haya
realizado en condiciones normales de mercado.
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NOTA 15, PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

Contingencias

- Con fecha 17 de febrero de 2014, la CNMV realizé una inspeccién para revisar la situacién
general de la Sociedad a 31 de diciembre de 2013, con el fin, entre otros, de evaluar sus
recursos propios y los resultados obtenidos hasta el citado periodo.

- Con fecha 17 de febrero de 2015, la CNMV remitié un expedientc sancionador contra la
Sociedad y contra su Presidente y Consejero Delcgado, D. José Velasco, por las dos
infracciones siguientes:

o Infraccién muy grave por déficit temporal de recursos propios de la Sociedad, a cierre
del gjercicio 2013.

o Infraccidn grave por la concesion de anticipos a su Presidente y Consejero Delegado.

- Con fecha 11 de marzo de 20135, la Sociedad remitié ala CNMV la solicitud de una prorroga
para dar las alegaciones pertinentes, aceptando la CNMV la prérroga de las alegaciones y
siendo el plazo maximo el 11 de abril de 2015.

- Con fecha 2 de julio de 2015, la Sociedad present6 las alegaciones al expediente
sancionador.

- Con fecha 2 de octubre de 2015, la CNMV remitié nuevamente resolucion del expediente
sancionador contra la Sociedad y contra su Presidente y Consejero Delegado, D. José
Velasco, por las dos infracciones siguientes:

o  Infraccion muy grave por déficit temporal de recursos propios de la Socicdad, a cierre
del ejercicio 2013 por importe de 25.000 euros.

o Infraccién grave por la concesion de anticipos a su Presidente y Consejero Delegado
por importc de 10.000 euros

- Con fecha 30 de octubre de 20135, la Sociedad present6 Recurso de Alzada ante la CNMV
las alegaciones al expediente sancionador.

A la fecha de formulacién de las Cuentas Anuales, la CNMV no ha remitido [a resolucion de
las alegaciones presentadas por la Sociedad al expediente sancionador, si bien la Sociedad ha
procedido a registrar una provision por la sancién comunicada.
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NOTA 16. DEPARTAMENTO DE ATENCION AL CLIENTE

De conformidad con lo previsto en la orden del Ministerio de Economia 734/2004 de 11 de
mar7o, sobre departamentos y servicios de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las
entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado cl Departamento de Atencion al cliente,
v ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y comnpleta el funcionamiento
de dicho Departamento, asegurando cl facil acccso por parte de los clientes al sistema de
reclamacién, asi como una Agil tramitacién y resolucion de las quejas o rcclamaciones
interpuestas por aquéllos. No se han presentado quejas al departamento de atencion al cliente
durante el ejercicio 2016.

NOTA 17. COMISTONES PERCIBIDAS

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose dc] saldo de este capitulo de [a cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes a
Jos ejercicios 2016 y 2015, es el siguiente:

Ejercicio _Ejercicio
2016 2015
Comisiones de gestion de 1.1.C. 152.048,72 7.154,53
Comisiones de gestién discrecional de carteras - -
Servicios de asesoramiento 3.543,14 83.118,50
155.591,86 90.273,03

En el epigrafe de “Comisiones percibidas — Comisiones de gestién de 1.1.C.” se incluyen:

- Las comisiones devengadas en Cajaca Inversiones, S.I.C.A.V., S.A. en virtud del
contrato de fecha 29 de enero de 2010 en el que la Socicdad actia como sociedad
cogestora de parte de los activos de dicha socicdad de inversion.

- Los ingresos percibidos por comisiones en concepto de delegacion de la gestion de
[.aguna Negra, F.I. por parte de Gestintcr, S.G.I1.C., S.A,, en virtud del contrato
firmado el 10 de julio de 2013., S.A. cuyo depositario es el Banco Santander S.A.

- Los ingresos percibidos por comisiones en concepto de la gestion delegada de un sub-
fondo en Luxemburgo UCIT 1V, Global & Dynamic S.I.C.A.V., esta gestion se lleva a
cabo desde el 2 de julio de 2015.

- Los ingresos percibidos por comisiones e¢n concepto de la gestién de una nueva SICAV,
Inversiones Cobatillas S.1.C.A.V., esta gestién sc Jleva a cabo desde abril de 2015. El
depositario dc dicha sociedad es e] Banco Sabadell.
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NOTA_18. OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION

Comprende el importe de todos los ingresos devengados en los ejercicios 2016 y 20135, en virtud
del contrato con Bankinter, actuando como intermediario con una entidad financicra con la
finalidad que pueda ofrccerles productos y servicios bancarios en condiciones particulares. Por
ello, la Socicdad recibird un porcentajc anual devengado por aflos naturales vencidos del 50%
de los bencficios que la entidad haya obtenido resultantes de las operaciones aportadas por la
Sociedad que, en ¢l ejercicio 2016 ha ascendido a 1.971,74 curos (6.437,43 euros en el ejercicio
2015).

NOTA 19. GASTOS DE PERSONAL

J.a composicion de los gastos de personal para los ejercicios 2016 y 2015 cs la siguiente, en
Euros.

i f 2016 2015
Gastos de Personal 116.205,66 100.384,72
Seguridad Social a cargo de la empresa 14.680,05 1]1.688,96

130.885,71 112.073,68

El nimero medio, que coincide con el nimero a 31 de diciembre, de empleados de la Sociedad
durante los ejercicios 2016 y 2015, detallado por categorias profesionales y género es el
siguiente:

2016 2015
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total
Directivos 1 - 1 1 - 1
Técnicos i 2 3 l 2
2 2 4 2 2 4

A 31 de diciembre de 2016 1a Sociedad no tenia contratada ninguna persona con una
minusvalia igual o superior al 33%.
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NOTA 20. GASTOS GENERALES

El detalle de los gastos generales de los ejercicios 2016 y 20135 se detalla a continuacién:

2016 2015
Alquileres de inmuebles e instalaciones 35.100,00 33.470,26
Publicidad y representacién 11.087,36 11.744,00
Servicios de profesionales independicntes 51.271,46 49.849.19
Ofros gastos 11.171,54 10.446,62
Contribuciones € impuestos 17.309,77 17.954,70
125.940,13 123.464,77

El saldo dc la cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones™ corrcsponde, en su totalidad, al
importe del alquiler de las oficinas en las que la Sociedad realiza su actividad.

Las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tienen pactadas la Sociedad como
arrendataria, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta la repercusion
de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas, ni
el Impuesto sobre el valor afiadido son las siguientcs:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 31/12/2016 31/12/2015
Menos de un afio 31.500,00 46.000,00
Entre un afio y cinco aflos 31.500,00 -

Mis de cinco afios - -

En el caso en que dicho arrendamiento se prorrogara, la renta total que en cada momento
satisfaga el arrendatario durantc su vigencia se acomodara cada afio, a iniciativa del arrendador,
a las variaciones que, en mas o menos, sufra el Indice General de Precios al Consumo que fije
el Instituto Nacional de Estadistica (u organismo que lo sustituya) para ¢} Conjunto Nacional
Total en referencia a los 12 meses anteriores tomados de enero 4 enero.

La duracién del contrato es obligatoria para ambas partes. No obstante, el arrendatario qucda
totalmente exento de responsabilidad y por tanto no vendra a satisfacer al arrendador ningiin
importe bajo ninglin concepto, pudiendo rescindir unilateralmente el contrato sin penalizacién
ni indemnizacién alguna, si durante la duracidon de dicho conirato haya sido sancionado o
multado por el Ayuntamiento o cualquier autoridad competente por no haber obtenido los
permisos y licencias administrativas de toda indole para ejercer su actividad en el inmucble
arrendado y por ¢llo no pudiese ejercer su actividad social en la finca arrendada.
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La cuenta de “Servicios de profesionales independientes” incluye, principalmente, los

siguientes conceptos durante los ejercicios 2016 y 2015:

- Cantidades satisfechas a Bloomberg por la prestacion de servicios necesarios para la
actividad diaria de 1a Sociedad por importc de 22.860,97 curos en 2016 (22.045,17 euros

en 2015).

- Honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual de
los ejercicios 2016 y 2015, que han ascendido a 3.790,00 ecuros y 3.700,00 curos,
respectivamente. Ni en el gjercicio 2016 ni en el gjercicio 2015, se han prestado otros

servicios de auditoria.

NOTA_ 21. INFORMACION _SOBRE 1.0S APLAZAMIENTOS DE_PAGO
EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA

“DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO

Conforme a lo indicado en la disposicién final segunda de 1a Ley 31/2014, de 3 de dicicmbre,
por la que se modifica la Ley de Sociedad de Capital para la mejor del gobierno corporativo,
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, se informa de lo siguiente:

Ejercicio 2016
Dias

Periodo medio de pago a proveedores 22,50
Ratio de operaciones pagadas 19,10
Ratio de operaciones pendientes de pago 20,50

Ejercicio 2016

Euros

Total pagos realizados 142.474,48
Total pagos pendientes 2.578,92

NOTA 22. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Ejercicio 2015
Dias

21,18
20,37
19,51

Ejercicio 2015
Dfas

133.557,26

6.823,90

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacién por parte del
Consejo de Administracién de la Sociedad de las cuentas anuales, no ha ocurrido ningtin
acontecimiento significativo, que deba ser incluido en Jas cuentas anuales adjuntas para que
estas muestren adecuadamente la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados de la Sociedad, asi como del estado de cambios en el patrimonio ncto y en los

flujos de efectivo.
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LI.C., S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016
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NEILA CAPITAL PARTNERS, S.G.LL.C., S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016

1.  EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS, SITUACION DE LA SOCIEDAD

2016 ha sido otro afio dificil desde el punto de gestion, muy influenciado por acontecimientos
politicos. Empczd con unas fuertes caidas de las bolsas en los primeros meses como
consecuencia de una excesivamente temida desaceleracion de la economia China. Cuando se
estaban rccuperando los mercados, la inesperada victoria del BREXIT provocé de nuevo un
fuerte movimiento corrector. Durante el Gltimo cuatrimestre, las elecciones presidenciales de
EEUU marcaron la pauta, y tan inesperadas fucron la victoria de Trump como las subidas de
las bolsas que dicha victoria provoco.

En el ambito macroeconémico, los tipos de interés continuaron muy bajos, en especial en
Europa, con una incipiente subida de los tipos en USA como precursores de una paulatina
“normalizacién” del coste del dinero. Los resultados empresariales en su conjunto fueron
buenos, con subidas de doble digito en el BPA (beneficio por accion) de la mayoria dc los
sectores.

La actividad econémica mundial sc espera que haya crecido un +2,4% durante el 2016, una
cifra que se puede considerar posiliva. En este contexto, las bolsas americanas y
latinoamericanas subieron, con las europeas con signo mixto y bajada de China. Por sectores,
las materias primas bajaron mucho a principio de afio para lnego tener un repunte. El sector
bancario americano ha tenido un buen afio, con un fuerte repunte al final, mientras los bancos
europeos bajaron a pesar del repunte fial. Consumo, farmacia, construceidn, tecnologia ¢
inmobiliario tuvieron un buen ario.

Durante 2016, todas las 1ICs gestionas por NEILA tuvieron resultados positivos, LAGUNA
NEGRA FI un 3,47%, CAJACA INVERSIONES SICAV un 6,92%, [INVERSIONES
COBATILLAS SICAV un 1,11% , y GLOBAL & DYNAMIC SUBFUND LUXEMBOURG
un 1,36%.

Los AUM se han mantenido estables, sin entradas ni salidas relevantes.

E12017 ha empezado mejor que el afio anterior, con subidas significativas (entre el 5%-9%) en
las TICs gestionadas. Los costes generales se mantienen muy ajustados, y las comisiones de
gestidn contintan incrementandose, al igual que las comisiones de éxito.

Como es logico, ademas de una buena gestion, nuestros principales esfuerzos durante el 2017
estan encaminados en la captacion de nuevos patrimonios y asf ir consolidando una mayor base
de clientes y de patrimonio.
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2. OPERACIONES CON ACCIONES PROPIAS

No se han producido operaciones con acciones propias durante ¢l ejercicio.

3. INVESTIGACION Y DESARROLLO

Dado el objeto social de la Sociedad, ésta no ha desarrollado actividad alguna relacionada con
la Investigacidén y Desarrollo.

4. USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros estd condicionado al
cumplimiento del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto
1309/2005, de 4 de noviembre).

5.  ACONTECIMIENTOS SIGNIFICATIVOS POSTERIORES AL CIERRE

No cabe destacar ningiin acontecimiento ocurrido tras el cierre del ejercicio distinto a los
comentados en la Memoria en Ja nota 22.

6. PAGOS A PROVEEDORES

La informacion referente a los pagos a proveedores se muestra en las Cuentas Anuales, en la
Nota 21.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Diligencia que lcvanta la Secretaria del Consejo de Administracion, Diia. Olga Martin Somoza,
para hacer constar que tras la formulacion de las Cucntas Anualcs y el Informe de Gestidon de
Neila Capital Partners, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2016 por los miembros del Consejo
de Administracién en la sesién del 31 de marzo de 2017, con vistas a su verificacién por los
Auditores de la Sociedad y posterior aprobacién por la Junta General de Accionistas, han
procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la Memoria, Balance, Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, Estado de Cambios en el Patrimonio Ncto, Estado de Flujos de Efectivo
e Informe de Gestidon, se compone de 46 hojas, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion en la diligencia adjunta firmada y firmadas todas las demas
hojas, por mi sefial de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2017
El Consejo de Administracion
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D. José Velasco Meseguer D. José Maria Rodriguez Sanz de Valluerca
Presidcnte Consejero

e

o

D2 Olga Martin Somoza
Secretaria - Conscjera




BDO Auditores S.L., una sociedad limitada espanota, es mlembro de BDO International
Limited, vna compania limitada par garantfa del Reino Unldo y forma parte de {a red
internacional BDO de empresas independientes asociadas.

BDQ es la marca comercial UtRizada por toda la red 800 y para todas sus firmas mlembro.




