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Informe de auditoria Independiente de cuentas anuales

A los Accionistas de Varianza Gestion, 5.G.1.1.C., S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Varianza Gestion, 5.G.1.1.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 y la memoria correspondiente al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
de Varianza Gestion, 5.G.L1.C., S.A., de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la nota 3 de
la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién 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 Espafia. Dicha normativa exige
que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacion 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 tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disenar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion,
asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

8OO Auditores 5.L.P. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® 51,273 es una sociedad limitada espanola, es miembro de BDO International
Limited, una compafiia limitada por garantia del Reino Unido y farma parte de la red internacional BDO de empresas independicntes asociadas.
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Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad
Varianza Gestion, S.G.I.I1.C., S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los
administradores 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 gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2016. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la sociedad.

BDO Auditores, S.L.P.

JAUDITORES
INSTITI 0 0E CENsoRES |URaoDs

0E CHENTAS DE Espans

BDO AUDITORES, S.L.P,

w2017, 0117730309
Carlos Sotillos Brihuega SELLO CoRpoRaTIVO: —ro0 EUR

Socio - Auditor de Cuentas

Informe de auditoria de cuentas suyjeto
ala normativa de auditaria de cuentas
21 de abrii de 2017 espanola o internacional

BDO Auditores 5.L.F., una sociedad limitada espanala, es miembro de BDO International Limited, una compafiia limitada por garantia del Reino Unido y forma
parte de la red internacional BOD de empresas independientes asociadas,

BOD es la marca comercial ulilizada por toda la red BDO v para todas sus firmas mismbro.



CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2016




Cuentas Anuales de Varianza Gestion, 8.G.1LC., S.A. — Ejercicio 2016 I

VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Expresados en euros)

Tesoreria -

Cartera de negociacién -
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de capital -
Derivados de negociacién -
Otros daetivos financieros -
Pro-memoria: Prestados o en garantia -

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de capilal -
Otros activos financicros -
Pro-memoria: Prestadas o en garuntia -

Activos financieros disponibles para la venta -
Valores representativos de deuda -
Instrumentos de capital -
Pro-memoria: Prestudos o en garantia -

Inversiones crediticias Nota6y7 438.538,59
Créditos a intermediarios financieros 382.713,09
Crédito a particulares 55.825,50

Otros activos financieros -

Cartera de inversion a vencimiento -
Pro-memoria: Prestados o en garantia -

Derivados de cobertura -

Activos no corricntes en venta -
Valores representativos de denda -
Instrumentos de capital -
Activo material -
Otros -

Participaciones -

Contratos de seguros vinculados a pensiones -

Activo material Nota 8 34.963,043
De uso propio 34.963,03
Inversiones inmobiliarias -
Activo intangible Nota 9 84.903,20
Fondo de comercio -
Otro activo intangible 84.903,20
Activos fiscales Nota 12 76.874,18
Corrientes 17,01
Diferidos 76.857,17
Resto de activos Nota 18 36.460,20
TOTAL ACTIVO 671:739.20

Las Cuentas Anuales de la Soctedad, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, lag Cuenias de Pérdidas y
Cananciay, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos v la Memoria Anual adiunta que consta de 20 Notas.
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VARIANZA GESTION, S$.G.1LC.. S.A.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Expresados en euros)

Cartera de negociacion -

Otros pasivos financicros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias -

Pasivos financieros a coste amortizado Nota 6 6.378,23
Deudas con intermediatios financieros 179,08
Deudas con particulares 6.199,15

Empréstitos y pasivos subordinados -
Otres pasivos financicros -

Derivados de cobertura -

Pasivos asociados con actives no corrientes en venta -

Provisiones -
Fendo para pensiones y cbligaciones similares -
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales -
Otras provisiones -

Pasivos fiscales Nota 12 -
Corrientes -
Diferidos -
Resto de pasivos Nota 16 56.342,44

TOTAL PASIVO 1 62.720,67

Las Cuentas Aniales de la Sociedud, que forman una sola unidad, comprenden estos Balances, lus Cuentas de Pérdidas y

Ganancias, el Estads de Cambios en el Patrimorio Neto adjuntos v la Memoria Anual adjunta que constu de 20 Notas.
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VARIANZA GESTION, S.G.LLC.. S.A.
BALANCES AL 31 PE DICIEMBRE DE 2016

{Bxpresados en euros)

Fondos propios

Capital Nota 11
Escriturado

Menos: Capital no exigido

Prima de emision Nota 11
Reservas Nota 11
Otros instrumentos de capital

Menos: Valores propios

Resultado del ejercicio Nota 5
Menos: Dividendos y retribuciones

Ajustes por valoracidn

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efective

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero

Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracién

Subvenciones, Donaciones y Legados

TOTAL PATRIMONIQ NETO -5

609.018,53

210.708,00
210.708,00

§34.600,00

(650,71)

(435.638,76)

1609.018,53

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVQ

1 671.739,20

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, gue forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuenias de Pérdidas y
Ganancias, el Estado de Cambios en el Pawimonio Nefo adjuntos y la Memoria Anual adiunta que consia de 20 Notas.
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A.
PRO-MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016

(Expresados en euros)

Avales y ganarias concedidas -
Otros pasives contingentes -
Compromisos de compraventa de valores a plazo -
Valores propios cedidos en préstamo -
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones -

Derivados financieros

Otras cuentas de riesge y compromiso

Depaositos de titulos -
Carteras gestionadas Nota 13 35.876.820,00

Otras cuentas de orden -

876,820,00

35.876.820,00

Las Cuentas Anuales de la Sociedad, gque forman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas
y Ganancias, ef Estado de Cambios en el Patrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anuel adjunta que consta de 20
Notas.
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i VARIANZA GESTION, S.G.LLC.. S.A.
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE Al ETERCICIO 2016
{Expresadas en euros)

Intereses v rendimientos asimilados 89,55
Intereses v cargas asimiladas (854,54)

AY'MARGEN DE INTERESES © 7 Ui b 1(764,99)
Rendimiento de instrumentos de capital -
Comisiones percibidas Nota 15 183.970,14
Comisiones pagadas -
Resultados de operaciones financieras (neto) (+/-) -
Cartera de negociacion (+/-) -
Otros instrimentos finan.a valor razonable con cambios en pérdidas ¥

gananciag (-+/-)

TInstrumentos finan.ne valor, a valor razonable con cambios en pérdidas ¥

ganancias {(+/-)

Otros (-} -
Diferencias de cambie {neto) (+/-) -
Otros productos de explotacion

Otras cargas de explotacion (-) Nota 17 (30.300,00)
Gastos de personal (-) Nota 16 (518.473,28)
Gastos Generales (-) Nota 17 (135.090,98)
Amortizacién (-) Nota8y 9 (11.721,99)

Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) -
Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) (+/-) -
Inversiones crediticias {-+/-) -
Ofros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en

pérdidas y ganancias (+/-)

€)'RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2
Pérdidas por deterioro del resto de activos {neto) (+/-) -
Activos materiales (+/-) -
Activos intangibles (+/-) -
Resto -
Ganancias /Pérdidas en activos no corrientes en venta -
Diferencia negativa en combinaciones de negocios -
Ganancias (pérdidas) de activos no corriente en venta no clasificados

como operaciones interrumpidas

D) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS : -5 e : (512:381,10)
Impuesto sobre beneficios (+/-) Nota 12 76.742,34

E) RESULTADO DEL EJERCICIO PROC
OPERACIONES CONTINUADAS (+/-

Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (+/-) -
F): RESULTADO DEL EJERCICIO.
Beneficio por Accibn i o
Basico
Diluido -
Las Cuentas Anuales de la Sociedad, que foriman una sola unidad, comprenden estos Balances, las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias, el Kstado de Cuambios en ef Patrimonio Neto udjuntos y fa Memoria Anual adjunta gue consta de 20 Notas.
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VARIANZA GESTION, S.G.EY.C., S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

A)ESTADO DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONINENTE AL EJERCICIO
2016
(Expresado en curos)

A) RESULTADO DEL EJERCICIO (435.638,76)

B) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta -
Ganancias / {(Pérdidas) por valoracién -
Tmportes 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 ganancias -
Inportes transferidos al valor inicial de las partidas cublertas -
Oftras reclasificaciones -

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero -
Ganancias/ (Pérdidas) por valoracion -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones -

Diferencias de cambio -
Ganancias/ {Pérdidas) por valoracidn -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Otras reclasificaciones -

Activos no corrientes en venta -
Ganancias / (Pérdidas} por valoracion -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias -
Otras reclasificaciones -
Ganancias / (Pérdidas) actuariales en planes de pensiones -

Resto de ingresos y gastos reconocidos -

Impuesto sobre beneficios -

TOTAL INGRESOS Y. GASTOS RECONOCIDOS {A+B)

-(435.638,76)
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A,
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

B1). ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL, PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICTO 2016

(Expresado en euros)

1. Total ingresos y gastos 5 ) - (435.638,76) (435.638,76)

reconocidos

1L Otras variaciones del 21070800 834.600,00  (650,71) - 1.044.657,.29
patrimonio neto

Constitucion §2.308,00 82.308,00
Ampliacion de capital 128.400,00  834.600,60  (650,71) - 962.349,29

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

Ganancias, et Estado de Cambios en el Palrimonio Neto adjuntos y la Memoria Anual adfunta que consta de 20 Notas.
¥ i g
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VARIANZA GESTION, S.G.LLC., S.A.
{Sociedad Unipersonal)

MEMORIA DEL EJERCICIO 2016

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a)  Constitucién v Domicikio Social

VARIANZA GESTION, S.G.LLC., S.A. (en adelante la Sociedad), se constituy6 por tiempo
indefinido el 7 de marzo de 2016 como Varianza Gestion S.A. Con fecha 26 de julio de 2016
se transformé en sociedad gestora de instituciones de inversion colectiva. El domicilio de la
Sociedad se establece en la calle Zurbano, nimero 23 de Madrid.

Con fecha 16 de septiembre de 2016 la Sociedad fué inscrita en el Registro Administrativo de
Sociedades (estoras de Instituciones de Inversion Colectiva, con el numero 250, como

entidad autorizada mediente acuerdo del comité Ejecutivo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

b) Régimen Legal

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Ley 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 el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero, 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 Sociedades de Capital, por a Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién
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 del capital social tengan cardcter nominativo.

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

¢) Que su domicilio social, asf como su efectiva administracion y direccidn, esté situado en
territorio espafiol.
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d) Que, cuando se trate de una entidad de nueva creacidn, se constituya por el procedimiento
de fundacion simultdnea v que sus fundadores no s¢ reserven ventajas o remuneraciones
especiales de clase alguna.

¢) Disponer del capital social minimo que se establezca reglamentariamente, totalmente
desembolsado en efectivo y posteriormente con los niveles de recursos propios que se exijan,
proporcionados al valor real de los patrimonios que administren. (Véase nota 2(g}).

f) Que cuente con un consejo de administracion formado por no menos de tres miembros.

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

h) Que quienes ostenten cargos de administracion o direccidn en fa sociedad, cuenten con los
requisitos de honorabilidad establecidos en el parrafo c) del apartado 2 del articulo 11 de la
Ley 35/2003 v que Ia mayoria de los miembros de su consejo de administracion, o de sus
comisiones ejecutivas, asi como todos los consejeros delegados y directores generales y
asimilados, cuenten con los requisitos de conocimiento y experiencia establecidos en el
parrafo d) del apartado 2 del articulo 11 de esta Ley, atendiendo al cardcter de la IIC y tipos
de carteras que la sociedad de gestién pretenda gestionar.

1) Que cuente con una buena organizacidn administrativa y contable, asi como con medios
humanos y técnicos adecuados, en relacion con su objeto.

i} Que cuente con procedimientos y mecanismos de contrel interno adecuados que garanticen
la gestion correcta v prudente de la sociedad, incluyendo procedimientos de gestién de
riesgos, asi como mecanismos de control y de seguridad en el ambito informatico y érganos y
procedimientos para la prevenciéon del blanqueo de capitales y de la financiacion del
terrorismo, un régimen de operaciones vinculadas y un reglamento interno de conducta. La
sociedad gestora deberd estar estructurada y organizada de modo que se reduzca al minimo el
riesgo de que los intereses de las TIC o de los clientes se vean perjudicados por conflictos de
intereses entre la sociedad v sus clientes, entre clientes, entre uno de sus clientes y una C o
entre dos I1C.

- Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus rccursos propios, calculados
segdn lo descrito en 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). Solo podran
endeundarse hasta cl limite del 20% de sus recursos propios, calculados segin lo descrito
en lanota 2 (g).
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- Solo podsan adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros derivados
que cumplan determinados requisitos, con la 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 inversion cuando
éstos formen parte de valores o depésitos estructurados que incorporen el compromiso
de devolucion integra del capital invertido como préstamo.

¢}  Objeto Social

Las SGIIC son sociedades anonimas cuyo objeto social consistird en la gestién de las
inversiones, ¢l control y la gestion de riesgos, la administracién, representacion y gestion de
las suscripciones v reembolsos de los fondos y las sociedades de inversion.

Ademas, las sociedades gestoras podrdn ser autorizadas para realizar las siguientes
actividades:

a) Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos dc pensiones, en virtud de un mandaio otorgado por los
inversores o persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores,

b) Administracién, representacion, gestion y comercializacién de entidades de capital
riesgo, de Entidades de Inversion Colectiva Cerradas, de Fondos de Capital Riesgo
Europeos (FCRE) y de Fondos de Emprendimiento Social Europeos (FESE), en los
términos establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan
las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y
fas sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la
que se modifica la Ley 35/2003, dc 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva.

No obstante lo anterior, las sociedades gestoras podran ser autorizadas, ademas, para realizar
las siguientes actividades complementarias:

a) Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en
el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

b) Custodia y adminisiracion de las participaciones de los fondos de inversién y, en su
caso, de las acciones de las sociedades de inversién de los FCRE y FESE.

¢) La recepcién y transmision de drdenes de clientes en relacién con uno o varios
instrumentos financieros.
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A pesar del Objeto Social de la Sociedad, segin lo establecido en el articulo 40 de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, su programa de
actividades aprobado por la Comisién Nacional del Mercado de Valores, es tmicamente la
gestién de Instituciones de Inversion Colectiva armonizadas y no armonizadas.

Al 31 de diciembre de 2016 la Sociedad no tiene asignada la gestion y administracién de

ninguna institucién de inversion colectiva, al registrarse en la CNMV con fecha 16 de
septicmbre de 2016. (Véase nota 1a).

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE I,AS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de contabilidad de
la misma y se presentan de acuerdo con {o establecido por la Circular 7/2008 de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, y de la situacion 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
ejercicio anual terminado en dicha fecha,

Las cuentas anuales de la Sociedad del cjercicio 2016, que han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad en reunion de su Consejo de Administracién celebrada cl dia
29 de marzo de 2017, se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de
Accionistas. No obstante, los Administradores estiman que dichas cuentas anuales seran
aprobadas sin cambios significativos.

b)  Principios Contables Aplicados

[.as cuentas anuales de la Sociedad se han elaborado teniendo en consideracion 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 ningan principio contable o criterio de valoracion de cardctor 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 materia contable, las cuentas anuales se
presentan expresadas en euros.

d)  Aspectos Criticos de la Valoracién v Estimacion de la Incertidumbre

No existen incertidumbres significativas ni aspectos acerca del futuro que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los
activos y pasivos en el gjercicio siguiente.
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¢)  Comparacién de la Informacién

Come se menciona en la nota 1 de Ia presente memoria, la Sociedad ha sido constituida el 7
de marzo de 2016. En consccuencia, los Administradores no  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 el Patrimonie Neto, ademés de las cifras del ejercicio 2016
ninguna otra cifra.

f)  Responsabilidad de la Informacién y Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo 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, bdsicamente estas estimaciones se refieren a la
evaluacién de las pérdidas por deterioro de determinados activos, a la vida util de los activos
no corrientes y a la probabilidad de ocurrencia de provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor informacién disponible
en la fecha de formulacién de las cuentas anuales, es posible que acontecimientos que
pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos ejercicios. En tal caso,
ello se harfa de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las
correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias.

#)  Recursos propios minimos

Con fecha 14 de febrero de 2015 fue publicada en el Boletin Oficial del Estado Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversidn colectiva, el cual, entra en vigor ¢l mismo dia de su publicacién. La
citada norma, entre otros aspectos, ha modificado el articulo 100.1 del Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, introduciendo determinados cambios en el cdiculo de los
requerimientos minimos de recursos propios. En virtud de la citada normativa y, a partir de su
entrada en vigor, las SGIIC y las sociedades de inversion autogestionadas, sin perjuicio de los
dispuesto en los articulos 80 y 92, dispondran en todo momento de unos recursos propios que
no podran ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a o siguiente:
1. Un capital social minimo integramente desembolsado de:
i) 125.000 euros para fas SGIIC.
if) 300.000 euros para las sociedades de inversién autogestionadas, sin petjuicio de lo

dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2,

2. Adicionalmente estc capital social minimo debera de ser incrementado:




Cuentas Anuales de Varianza Gestion, S.G.LLC., S.A. — FEjercicio 2016 13

En una proporcion del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de fas IIC y las
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o
gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que
esté administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250.000.000 dc euros.

2. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacién con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas a
las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y
EICC, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubzir los posibles
riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional. Se entendera
por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados de
la anterior responsabilidad el 0,01 por ciento dcl patrimonio gestionado de las IIC
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional. Para calcular los recursos propios exigibles a
que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del patrimonio de las 11C gestionadas,
ECR y EICC, el correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o
EICC que estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC.

b) Ei 25% de los gastos de cstructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente. Los gastos de cstructura comprenderdn: los gastos de personal, los
gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de explotacion.

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

- Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos de
recursos propios minimos,

- Buscar la méxima eficiencia en la gestién de los recursos propios, de manera que, junto
a otras 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 inversion de la Sociedad.

- Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre cl total de
los recursos propios de la Sociedad.

El articulo 101 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversion

colectiva, determina las partidas contables que componen los recursos propios computables de
las SGIIC.
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Instrumentos de capital admisibles como capital 213.708,00
Primna de emisién 834.600,00
Ganancias/pérdidas acumuladas (435.638,76)
Otras reservas (650,71)
Activos intangibles (84.903,20)

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

NOTA 3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mds importantes que se han aplicado en la preparacion de
estas cuentas anuales, son los que se resumen a continuacion, que se ajustan a lo dispuesto en
la Circular 7/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la
gestion de la Sociedad continuard en ¢l futuro, por lo que las normas contables no se han
aplicado con el objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision
global o parcial ni para una hipotética liquidacion.

b}  Principie de devengo

Estas cuentas anuales se han elaborado 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 sélo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el
contrario, en la elaboracién de estas cuentas anuales, se¢ tienen en cuenta todos los riesgos
originados en el gjercicio o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio
de su posterior reflejo en ofros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se
genere ¢l pasivo o el gasto.
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d) Compensacién de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en cl balance de situacién por
su importe neto los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion y se tiene la intencién de liguidarlos por su importe neto o de realizar el activo
y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea.

e)  Principio de importancia relativa

Para la claboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia
relativa, 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.

f) (peraciones en moneda extranjera

Se considera moneda funcional y de presentacién el euro, entendiéndose por moneda
extranjera cualquier moneda distinta de dicha moneda.

En el reconocimiento inicial, 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 caracter monetario, se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio medio de contado oficiales publicados por ¢l Banco central Europeo a la
fecha de cierre de cada ejercicio.

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

- Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de cambio
de la fecha en que se¢ determiné el valor razonable.

- Los ingresos y gastos se convicrten aplicando el tipe de cambio de la fecha de la
operacion.

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

Las diferencias de cambio surgidas por la conversién de saldos en moneda extranjera se
registran en la cuenta dc pérdidas y ganancias, con la excepcion de diferencias surgidas en
partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se
imputa a patrimonio neto hasta el momento en que éstas se realicen.
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g)  Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por cl 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 reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el
patrimonio neto se supeditar al cumplimiento de las signientes premisas:

- Su importe se pueda estimar de manera fiable.

- Sea probable que la Sociedad reciba los beneficios econémicos.

- La Informacion Sea verificable.

Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los

ingresos, la cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un gasto y
no COmMo un menor ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente como
deteriorados por la Sociedad, asi como aquellos para los que se hubiesen 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 y ganancias en base a los
siguientes criterios:

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

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

No obstante io anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de

adquisicién del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicion ni

S¢ reconocen comao ingresos.

Al cierre del ejercicio 2016 no existian dividendos devengados pendientes de cobro.




Cuentas Anuales de Varianza Gestion, S.G.L1LC., S.A — Ejercicio 2016 17

h) Instramentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultancamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Los insitrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componenies, son
clasificados como pasivos financieros o instrumentos de capital en la fecha de su
reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econdmico 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 emision de los pasivos financieros aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Soctedad
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 depositos de dinero,
desde la fecha en la que surge el derecho legal a recibir, o la cbligacion legal de pagar,
efectivo.

Activos financieros

Son activos financieros, entre otros, el saldo en efectivo 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 negociacién y de
cobertura.

Las “Inversiones crediticias” incluyen los activos financieros que, no negocidndose en un
mercado activo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo
son de importe determinado o determinable y en los que se cstima recuperar todo el
desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del
deudor. En csta categoria se recoge la inversién procedente de la actividad tipica de crédito,
tal como los importes de efectivo dispuesto y pendiente de amortizar por los clientes en
concepto de préstamo o los depdsitos prestados a otras entidades, cualquiera que sea su
instrumentacion juridica.




Cuentas Anuales de Varianza Gestion, S.G.1LC., S.4. — Ejercicio 2016, 13

Los “Activos financieros disponibles para la venta” incluyen valores representativos de denda
no calificados como inversion 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 Ia Sociedad y que no se hayan incluido en la categoria de a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias y las participaciones en fondos de inversion.

[.a “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 que la entidad tiene la positiva intencion 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. Tl valor razonable es la cantidad por ia que un activo podria ser
entregado, o un pasivo liquidado, cntre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua.

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

La Sociedad valora las “Inversiones crediticias” y la “Cartera de inversién a vencimiento” por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos los reembolsos de principal, mas o menos, segun 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 reduccion de valor por deterioro reconocida directamente
como una disminucién del importe del activo o mediante una cuenta correctora de su valor.

Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, ast como los derivados que tienen aquellos instrumentos como
activo subyacente vy se liquidan entregando los mismos, que se valoran al costc.

El valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por ¢l en un
mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacién™ o “precio de mercado™).
Cuando un determinado instrumento financiero, carece de precio de mercado, se recurre para
estimar su valor razonablc al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos
y, en su defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad
financiera internacional; teniéndose en consideracién las peculiaridades especificas del
instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento
licva asociados.
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El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de
un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de cfectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instromentos 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 més, en su caso, las comisiones que, por su naturalcza, sean
asimilables a un tipo de interés. En 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 revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener fugar.

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, atin no existiendo
transmisién ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En
este ultimo caso, cuando no sc transmita el control del activo éstos seguirdn reconociéndose
por su compromiso continuo, es decir, por un importe igual a la exposicion de 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 financieros

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

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

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos financieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento iniecial, todos los pasivos financieros se valoran por su
coste amortizado.

Los pasivos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando se hayan extinguido
o se adquieran. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros extinguidos y
la contraprestacion entregada, se reconoce inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Ganancias v pérdidas de los instrumentoes financieros

Las ganancias v pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la
cartera en la que se encuentren clasificados siguicndo el siguiente criterios
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. 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 Jos activos financieros, cuando se produzea su deterioro. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categorfa se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

. Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:
() Los intereses devengados se caleulan de acuerdo con el método del interés efectivo,
y, cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en la cucnta de
pérdidas y ganancias, (ii) Las pérdidas por deterioro se registran de acuerdo con lo
descrito en esta misma nota, (iii) Las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de
pérdidas v ganancias cuando se trate de activos financieros monetarios, y
transitoriamente en el patrimonio neto, como “ajustes por valoracion”, cuando se trate
de activos financieros no monetarios hasta que, se produzea su baja de balance, en cuyo
momento estas diferencias se imputan en ia cuenta de pérdidas y ganancias, (iv) El resto
de cambios de valor se reconocen directamente en el patrimonio neto de la Sociedad
hasta que se produce la baja del balance del activo financiero.

i)  Deterioro del valor de los activos financieros

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.

Instrumentos de deuda

Existe una evidencia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos como los
créditos, cuando después de su reconocimiento inicial ocurre un evento que supone un
impacto negativo en sus flyjos de efectivo futuros.

La evidencia objetiva de deterioro se determina individualmente para los instrumentos de
deuda significativos e individual y colectivamente para los grupos de instrumentos que no
sean individualmente significativos.

En el caso de instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado, ¢l importe de las
pérdidas por deterioro es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, si bien, la Sociedad considera para los instrumentos
cotizados como sustitito del valor actual de los flujos de efectivo ¢l valor de mercado de los
mismos, siempre que éste es suficientemente fiable. El importe de las pérdidas estimadas por
deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando como contrapartida una
partida compensadora para corregir el valor de los activos. Cuando la recuperacion de la
pérdida se considere remota, este importe se da de baja del activo.
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El valor actual de los flujos futuros previstos se calcula descontando al tipo de interés efectivo
de la operacion (si la operacién se contraté a tipo fijo) o al tipo de interés efectivo de la
operacién en la fecha de la actualizacién (si la operacion se confratd a tipo variable). Los
flujos fituros previstos son determinados teniendo en cuenta las garantias, tipos de riesgo y
circunstancias en las que se prevé se van a producir los cobros.

En el caso de “Activos financieros disponibles para la venta”, el importe de las pérdidas por
deterioro es igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicidn, neto de cualquier
amortizacion de principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias. Cuando existen evidencias
objetivas de que un descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las minusvalfas
latentes reconocidas como “Ajustes por valoraciéon” en el “Patrimonio Neto” se registran
inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produce la recuperacion.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados como deteriorados por
la Sociedad, asi como, los que colectivamente tienen pérdidas por deterioro por tener importes
vencidos con una antigiiedad superior a tres meses, tienen su devengo de intereses
interrumpido.

Se consideran de dudoso cobro aquellos saldos cuyos reembolsos sean problematicos, y se
dota la correspondiente provision en funcién del tiempo transcurrido desde el vencimiento,
segln el siguiente detalle:

Mas de 6 meses v mehos de 12 meses 25%
Mas de 12 meses v menos de 18 meses 50%
M4s de 18 meses v menos de 24 meses 75%
Mais de 24 meses 100%

Instrumentos de capital

Fxiste una evidencia objetiva de que los instrumentos de capital se han deteriorado cuando
después de su reconocimicnte inicial ocurre un evento o una combinacién de ellos que
suponga que no se va a poder recuperar su valor en libros.
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En el caso de instrumentos de capital valorados al valor razonable e incluidos en la cartera de
“Activos financieros disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se calcula como la
diferencia entre su coste de adquisicion y su valor razonable menos pérdidas por deterioro
previamente reconocidas. Las minusvalias latentes reconocidas directamente como “Ajustes
por valoracién™ en el “Patrimonio neto™ se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias
cuando se determina 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 nefo”.

En el caso de instrumentos de capital valorados al coste en la cartera de “Activos financieros
disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se 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 consideracién el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las
plusvalias tcitas existentes en la fecha de la valoracion. Estas pérdidas se registran cn la
cuenta de pérdidas y ganancias minorando directamente el instrumento de capital, sin que su
importe sc pueda recuperar posteriormente salvo en caso de venta.

)] Activos materiales

El activo material incluye los importes de mobiliario, equipos para procesos de informacién,
instalaciones técnicas y otro inmovilizado de la Sociedad. Todos los activos materiales de la
Sociedad son de uso propio.

Los activos materiales de uso propic se valoran por su coste de adquisicion menos su
amortizacion acumulada vy, 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 lugar una ampliacion, sustitucion o
mejora, cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener beneficios
econdmicos futuros.

El coste de adquisicién o produccién 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,
segln ¢! siguiente detalle:

Mobiliario 10 10%
Tquipos para procesos de informacion 4 25%
Instalaciones técnicas 10 10%

Otro inmovilizado material 6-7 15%
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Los gastos de conservacién y mantenimiento, que no incrementan la vida atil del activo, se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio cn que se incurren.

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

Los aclivos adquiridos con pago aplazado se reconocen por un importe equivalente a su
precio de contado reflejandose un pasive 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 en arrendamiento financiero, o cuando quedan permanentemente retirados de uso y
no se espera obtener beneficios econémicos futuros por su enajenacion, cesién o abandono.

La diferencia entre el importe de la venta y su valor en libros se rcconoce en fa cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzea la baja del activo.

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

k)  Activos inmateriales

La Socicdad clasifica como activos intangibles aquellos activos no monetarios y sin
apariencia fisica, de los cualcs se estima probable la percepcion de beneficios econémicos y
cuyo coste puede estimarse de manera fiable. Los activos intangibles son clasificados por la
Sociedad como de vida 1itil definida (se amortizan a lo largo de la vida util del activo) y vida
qtil indefinida (no se amortizan y debera analizarse su eventual deterioro anualmente).

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste y posteriormente se valoran por
su coste menos la amortizacién acumulada y las posibles pérdidas por deterioro. Un activo
intangible se reconoce como tal si y solo si es probable que genere beneficios futuros a la
Sociedad y que su coste pueda ser valorado de forma fiable.

Se incluyen cn el precio de adquisicién o coste de produccion los gastos financieros de
financiacién especifica o genérica devengados antes de la puesta en condiciones de
funcionamiento de aquellos activos que necesitan més de un afio para estar en condiciones de
uso.
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En cada caso se analiza y determina si la vida 1til econémica de un activo intangible es
definida o indefinida. L.os que tienen una vida Util definida son amortizados sisteméaticamente
a lo largo de sus vidas utiles estimadas y su recuperabilidad se analiza cuando se producen
eventos o cambios que indican quec ¢l valor neto contable pudiera no ser recuperable. [.os
métodos y periodos de amortizacién aplicados son revisados al cierre del cjercicio, y si
procede, ajustados de forma prospectiva. Los activos intangibles cuya vida 0til se estima
indefinida no se amortizan, pero estan sujetos a un analisis de su eventual deterioro siempre
que existan indicios del mismo y al menos anualmente. l.a consideracion de vida util
indefinida de estos activos es reevaluada por la direccion de la Sociedad con caracter anual.

El coste de adquisicién o produccion de los activos inmateriales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcidn de los afios de vida 1til estimada de los diferentes elementos,
segun el siguiente detalle:

Desarrollo 20 5%
Propiedad industrial 20 5%
Aplicaciones informdticas 3,03 33%

I}  Gastos de personal

Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por
los servicios recibidos, registrindose con cardcter general como gastos de personal del
ejercicio y como una cuenta de periodificacion de pasivo, por la difcrencia entre el gasto total
y e} importe ya satisfecho.

La Sociedad no tenia, ni tiene en este momento, despidos en curso ni necesidad o proyecto de
efectuarlos, de los que se pudieran derivar pagos de indemnizaciones de importancia, al
amparo de la legislacion vigente. Por esta razdn, no se estima preciso efectuar provision
alguna por este concepto.

m) Comisiones

La Sociedad clasifica las comisiones que puede cobrar o pagar en las siguientes categorias:

Comisiones por prestacion de servicios

Las comisiones por servicios de inversion, actividades compiementarias y otras actividades
similares se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con los siguientes
criterios:

- Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo
especifico, prorrogable o no, se imputaran a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo
del periodo que dure su ejecucion.
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- Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no
especifico se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién de su grado
de realizacion.

- Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se gjecutan en un activo

singular se reconoceran en la cuentas de pérdidas y ganancias en el momento de su
gjecucion.

Comisiones financieras

Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconocidas en la cuenta de
pérdidas y ganancias con cardcter general a lo largo de la vida esperada de la financiacion,
netas de los costes directos relacionados, como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la
operacion.

Comisiones no financieras

Este tipo de comisiones surgen por la prestacion de servicios por parte de la Sociedad y se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del periodo que dure la ejecucion del
servicio, o bien, si se tratase de un servicio que se gjecuta en un acto singular, en ¢l momento
de la realizacion del acto singular,

QOuebrantos de negociacion

En su caso, la Sociedad asume como quebrantos de negociacion las pérdidas derivadas de
incidencias en la negociacion por diferencias entre las condiciones de las ordenes recibidas de
los intermediarios financieros vy las de negociacion y liquidacién de las operaciones
realizadas.

La Sociedad reconoce la pérdida en el momento en que se originan con independencia del
momento de liguidacion.

n} Provisiones v contingencias

L.a Sociedad diferencia entre provisiones, pasivos y activos contingentes. Las primeras son
saldos acreedores 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 probables en cuanto a su ocurrencia; concretos cn cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 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
existencia estd condicionada a que ocurran o no eventos sobre los que la Sociecdad no puede
influir y que confirman el origen del activo.
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Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a
las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga gue atender la obligacién es mayor
que de lo contrario, siempre que pueda estimar de manera fiable el importe de la obligacion y
que ésta implique para la entidad desprenderse de recursos que incorporan beneficios
econdmicos. Los pasivos y actives contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino
que se informa sobre los mismos en cuentas de orden.

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

o) 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 diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y
bonificaciones y de bases imponibles negativas.

E] 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 negativas sean
efectivas deberan cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente y siempre que
sca probable su recuperacién, bien por que existan impuestos diferidos suficientes o por
haberse producido por situaciones especificas que se estima improbable su ocurrencia en el
futuro.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrates
“Activos fiscales” v “Pasivos fiscales” del balance de situacion adjunto.

Al menos, en cada cietre 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 estuvieran
vigentes o resulten recuperables.

Los activos y pasivos fiscales diferidos se valoran a los tipos efectivos de impucstos que se
espera que sean aplicables al gjercicio en ¢l que los activos sc realicen o los pasivos se
liquiden, en base a los tipos impositivos aprobados a la fecha del balance.
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p) Recursos de clientes fuera dc balance

Los patrimonios gestionados por ta Sociedad que son propiedad de terceros (carteras de
inversién) no se incluyen en el balance, sino en cuentas de orden. l.as comisiones generadas
por esta actividad se incluyen en el epigrafe de “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias. En Ja nota 13 se facilita informacion sobre los patrimenios de terceros
gestionados por la Sociedad.

q) Estado de flujos de efectivo

La Sociedad se ha acogido a lo dispuesto en la norma 8* de la Seccidn segunda de la Circular
7/2008 de la CNMYV sobre la dispensa de presentacién del Estado de flujos de efectivo al
cumplir con lo estipulado en dicha norma.

NOTA 4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACIONES CONTABLES

Durante el cjercicio 2016 y hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningin error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fucra necesario incluir en las cuentas anuales formuladas por el Consejo de Administracién.

NOTA 5. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacién la distribucién del resultado def ejercicio 2016 que el Consejo de
Administracion de Varianza Gestiéon, S.G.J1LC., S.A. propondrd a la Junta General de
Accionistas para su aprobacion:

Base de reparto:
Resultado del ejercicio (435.638,76)

Aplicacion a:
Resultados negativos de ejercicios anteriores (435.638,76)
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NOTA 6. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Segin se describe en lz nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los
epigrafes de “Inversiones crediticias™, “Cartera de inversién a vencimiento™ y por aquellos
instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda estimarse de forma fiable o
instrumentos derivados que tengan como activo subyacente dichos instrumentos de capital,
los activos financieros de la Sociedad aparecen registrados en el balance de situacion adjunto
por su valor razonable.

De la misma forma, excepto los pasivos financieros registrados en el cpigrafe de “Pasivos
financieros a coste amortizado™, el resto de pasivos financieros aparecen registrados por su
valor razonable en el balance de situacidén adjunto.

Al 31 de diciembre de 2016 no existian pasivos ni activos registrados por su valor razonable
con cambios en resultados.

b) Riecsgo de Crédito

El riesgo de crédito mace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad. El principal componente de este
riesgo reside en el propio deudor, en su capacidad de hacer frente a sus compromisos y a su
propia solvencia.

La exposicién a este tipo de riesgo no puede ser evitada por completo, si bien las politicas y
procedimientos internos de la Sociedad, asi como a revisién periddica de los mismos, tienen

como objetivo reducirlo al méximo. Para ello, la Sociedad no concede créditos a sus clientes.

El siguiente cuadro muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre del ejercicio 2016.

Intermediarios financieros:
- Depdsitos a la vista 374.213,09 - 37421309
- Depéstios a plazos 8.500,00

T

8.500,00

382.713,0%:

Créditos a particulares 55.825,50 55.825,50

Al 31 de diciembre de 2016 no existian créditos y cuentas a cobrar deteriorados.
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¢) Riesgo de tipos de interés

Este riesgo hace referencia al impacto que pueden tener los cambios en el nivel general de los
tipos de interés sobre la cuenta de resultados (flujos de generacion de ingresos y gastos) o
sobre el valor patrimonial. La causa son los desfases en las fechas de vencimiento o
repreciacién de las masas de activos y pasivos que produce una respuesta distinta antc las
variaciones en ¢l tipo de interés.

Al 31 de diciembre de 2016, ni durante ol ejercicio, la Socicdad no mantienc activos ni
pasivos financieros cuyo valor razonable o flujo de efectivo esté sometido al riesgo de interés

(que son aquellos que tienen un tipo de interés fijo o variable).

d) Ricsgo de liquidez

Este riesgo refleja la posible dificultad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder
a ellos, en la cuantia suficiente v al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago.

La Sociedad debe cubrir un coeficiente de liquidez, por el que se debe mantener en todo
momento un volumen de inversiones en activos de bajo riesge y elevada liquidez que cubra
un porcentaje sobre los pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio, sin incluir las
cuentas acreedoras de caracter instrumental v transitorio abiertas a los clientes, a definir por cl
Ministerio de Economfa, con un minimo del 10 por 100. Al 31 de diciembre de 2016 la
Sociedad ha cumplido con dicho requerimiento.

A continuacién se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales de
vencimiento al 31 de diciembre de 2016. Las fechas de vencimiento que se han considerado
para la construccién de la tabla adjunta son las fechas esperadas de vencimiento o cancelacion
obtenidas en funcion de la experiencia histérica de la Sociedad:

Activos financieros -+ nn

Inversiones
. 438.538,59 - - - - - 438.538,59

crediticias
Total o 438.538,89 L SR e g3 538 B
Pasivos financieros -
Pasivos financi

asivos manf:leros 637923 } i ) i ) 637923
a coste amortizado
Total TR PRNR 6379,23 P ST TR N AN N A .6.3.79,23
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e)  Valor razonable de los instrumentos financieros

La mayor parte de los activos y pasivos financieros registrados en los epigrafes de Inversiones
crediticias y Pasivos financieros a coste amortizado son a tipo variable, revisable al menos
con cardcter anual, por lo que los Administradores estiman que su valor razonable no difiere
de los valores por los que aparecen contabilizados en el balance de situacion, considerando en
éste tnicamente los efectos de los cambios en los tipos de interés. Por otro lado, los activos y
pasivos a tipo fijo registrados en estos cpigrafes tienen mayoritariamente vencimiento residual
inferior al afio por lo que los cambios en su valor razonable consecuencia de movimientos en
los tipos de interés de mercado no serian significativos.

NOTA 7. INVERSIONES CREDITICTAS

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

Créditos a intermediarios financieros (Neta 7.1) 382.713,09
Crédito a particulares . 55.825,50
Ofros activos financieros -

1 438.538,59

El valor en libros registrado en este cuadro representa el nivel maximo de exposicién al riesgo
de crédito de la Sociedad en relacion con los instrumentos financieros incluidos en €1.

Durante el ejercicio 2016, no se han realizado traspasos de activos incluidos en este epigrafe a
otras carteras de actlivos financieros.

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

7.1) Créditos a intermediarios financieros

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

Intermediarios financieros:
- Dendgitos a la vista 374.213.09
- Dendsitos a plazos 8.500.00
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NOTA 8. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este cpigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

Inmovilizado material
Uso propio 34.963,03

T 34.963,03

El detalle de cste epigrafe del balance de situacién y los movimientos habidos durante el
ejercicio 2016, se muestra a continuacion, en euros:

Yalor de Coste

Saldo al 31/12/15 L R .
Altas 19.599,46 12.705,87 6.946,59 154,14 39.406,06
Bajas - - - - -
Traspasos - - - - -
Saldoa31/1222016 19.50946 1270587 001694659 1 U154,34 1 30.406,06
Amortizacion Acumulada

Altas (1.412,25) (2.492.23) (522,35} (16,20) (4.443,03)
Bajas - - - - -
Traspasos - - - - -
Saldo a 31/12/2016 . (LA12,25) . (2.492,23)

Neto 31/12/2015 0000 - -
Neto 31/12/2016 - " 1818721 - 10.213,64 137,047 34,.963,03

Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad no tenia inmovilizado totalmente amortizado en uso
ni tiene compromiso de compra de importe significativo.
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Todo ¢l inmovilizado de Ia Sociedad se encuentra afecto a al actividad y libre de cargas y
gravamenes.

NOTA 9. ACTIVOS INTANGIBLE

El detalie de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 cs el siguiente:

Inmovilizado intangible
Uso propio 84.903,20

8490320

El detalle de este epigrafe del balance de situacién y los movimientos babidos durante los
gjercicios de 2016, se muestra a continuacién, en euros:

Valor de Coste

Saldo al 31“2){'15 L T - N ) i . )

Altas 76.000,00 9.417,50 6.764,66 92.182,16
Bajas - - - -
Traspasos - - - -

Amortizacion Acumulada

Saldo al 31/12/15

Altas (5.609,89) (919,03) (750,05) (7.278,96)
Bajas - - - -
Traspasos - - - -

Saldo a1 31/12/16. U (5609,89) I (919,08) 1 (T50,08) 0 (7.278,96)
cho a 31;’12/2015 .
Neto a 31/12/2016 70300115 840845 T 6,014,617 84.903,20

Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad no tenia inmovilizado totaimente amortizado ¢n uso
ni tiene compromiso de compra de importe significativo.
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Los gastos de desarrolle activados por Ja Sociedad en el ejercicio 2016 corresponden con la
fase de desarrollo y licenias para la plataforma de coniratacién que estd implementando la
Gestora.

NOTA 10. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otros activos y pasivos, incluidos en ¢l balance de situacion al 31 de diciembre
de 2016 es siguicnte:

Fianzas 8.500,00 -
Periodificaciones 420127
Seguridad Social - 3.846,58
Retenciones - 52.495.86
HL.P. por IVA 23.758,93
Total o 36.460,20 T 56.342,44

Como pasivos contingentes, la Sociedad mantiene un aval por 17.000,00 euros dispuesto en
Caixabank a 31 de diciembre de 2016.

NOTA 11. CAPITAL Y RESERVAS

Al 31 de diciembre de 2016, el capital social es de 210.708 euros, completamente suscrito y
desembolsado, y esti representado por 210.708 acciones nominativas, de 1 euros de valor
nominal cada una. Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa, no existiendo acciones
propias en poder de la Sociedad o de un tercero que obre por cuenta de esta.

El 7 de marzo de 2016 la Sociedad se constituyd mediante la emision de 82.308 acciones
nominativas de 1 curo de valor nominal unitario. Con foecha 17 de mayo de 2016 la Junta
General Extraordinaria de Accionistas aprob6 una ampliacion de capital mediante aportacidn
dineria por 128.400 euros con una prima de emision de 6,50 euros por accion, ascendiendo el
total de la prima a 834.600,00 euros.

Con la operacién de ampliacién de capital se cred una nueva clase de acciones de forma que a
31 de diciembre de 2016, estas se componen:

- 128.400 acciones de clase A
- 82.308 acciones ordinarias de clase B

Las acciones de clase A llevan aparejada como prestacion accesroia para los accionistas
titulares, 1a obligacion de prestar servicios retribuidos a la Seciedad.
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Al 31 de diciembre de 2016, no existen instrumentos de capital cuya emision esté reservada
como consecuencia de la existencia de opciones o contratos de venta de tales instrumentos. A
dichas fechas, tampoco existen préstames participativos que, de acuerdo con el Real Decreto-
ley 7/1996, de 7 de junio (modificado por la Ley 16/2007) puedan considerarse como
patrimonio neto a los efectos de reduccion de capital y liquidacién de sociedades.

Al cierre del ejercicio 2016 existia un accionista persona juridica con una participacion
superior al 10% del capital:

Veganarcea, S.L. 32,50%

Prima de Emision

Esta reserva sc¢ origind como consecuencia de la ampliacién de capital descrita en el apartado
anterior. Tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reserva
voluntarias, incluyendo su conversioén en capital social,

Reservas

El detalle de esta partida, a 31 de diciembre de 2016, cs el siguiente:

Reserva Voluntaria (650,71)

(650,71)

De acuerdo con la Ley de Sociedades Capital, las entidades espafiolas que obtengan en el
ejercicio econdmico beneficios deberan dotar el 10% del beneficio neto del ¢jercicio a la
reserva legal. Estas dotaciones deberan hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital
social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo
que exceda del 10% del capital social ya aumentado.

A 31 de diciembre de 2016, la Sociedad no tenia dotada totaimente la reserva legal.
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NOTA 12. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Publicas al 31 de diciembre de
2016 es el siguiente:

Corrientes 17.01 -
Diferidos 76.857,17 -
7687418 -

El saldo del epigrafe de “Activos fiscales” recoge los importes a recuperar por impuestos en
los préximos doce meses (“Activos fiscales-Corrientes™) y los importes de los impuestos a
recuperar en ejercicios futuros (“Activos fiscales-Diferidos™).

El saldo del epigrafe de “Pasivos fiscales” incluye el importe de todos los pasivos de
naturaleza fiscal, distinguiendo entre los corrientes y los diferidos.

El importe correspondiente a aquellos pasivos y activos a corto plazo que la empresa
mantiene con la Hacienda Publica en concepto de seguros sociales y retenciones practicadas
se registra en el epigrafe de otros pasivos y otros activos respectivamente.

Sitaacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios desde su constitucién. Debido a las
diferentes interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existit, para los afios pendientes de
inspeccion, diferente aplicacion de dichas normas, produciendo resultados fiscales distintos.
En opinién de los Administradores de la Sociedad, asi como de sus asesores fiscales, la
posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichas diferencias es remota y, en
cualquier caso, la dcuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales adjuntas.
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Impuesto de beneficios

Respecto al impuesto sobre sociedadcs, la conciliacidn entre el resultado del ejercicio y la
base imponible correspondiente al ejercicio 2016 es la siguiente:

Resultado del ejercicio después de impuestos (435.638,76)
Aumentos (disminuciones) por diferencias permanentes: 76.742,34
Resultado confable ajustado {512.381.10)
Aumentos (disminuciones) por diferencias temporarias {765,54)

Compensacion de bases imponibles de ejercicios anteriores -

Base imponible (513.146,64)

Los céalculos efectuados en relacién con el impuesto sobre beneficios a pagar, son los
siguientes, en euroes:

Cuota (15%)
Sobre resultado contable ajustado (76.857,17) -
Sobre base imponible - (76.972,00%

Otros conceptos

Gaste / Cuota (76.857,17) -
Pagos a cuenta - (17,01)
Gasto / Impuesto a pagar (devolver) (76.857,17) (17,01)

El movimiento de los impuestos generados y cancelados, se detalla a continuaci6n, en euros:

Impuestos diferidos activos:
Diferencias temporarias - 76.857,17 - 76.857,17
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NOTA 13. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN

El detalle que presentan cstas cuentas es el siguiente:

Patrimonio gestionado 3.240.897,00
Sociedades de inversion de capital variable 3.240.897,00
Resto de patrimonio en gestidn discrecional de carteras 32.635.923,00
Participaciones cartera interior 754.891,62
Participaciones cartera exterior 28.311.717,59
Otras inversiones 3.569.313,79
Total Cuentas de riesgo y compromlso ¥ cuentas de orden e 35.876.820,00

Los conceptos incluidos en este epigrafe son:

- “Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras” que registra la valoracién de
dichas sociedades al cierre del gjercicio 2016.

- “Patrimonio gestionado™ que registra el patrimonio gestionado de Osmosis Investment
SICAV, S.A. al cierre del ¢jercicio 2016.

NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2016, los saldos de la Sociedad y las operaciones realizadas por la
misma con {os accionistas es el siguiente:

Activos -
Pasivos -
Total Saldos :
Ingresos por comisiones 3.676,58
Gastos generales {5.753,75)

Total Operaclones A

(2.077,17)
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Saldos v Transacciones con Administradores v Alta direccion

A lo largo del ejercicio 2016, los administradores no tienen concedidos ningun tipo de crédito,
pensién o seguro de vida, y no han cobrado dictas, sueldos ni ningin otro tipo de
remuneraciones como administradores, sin perjuicio de la remuneracién por servicios
distintos dc los de administrador aprobada por Junta General de Socios, que ban ascendido a
408.332 eutos.

No ha habido retribucion de la alta Direccion en el ejercicio 2016.

Al 31 de diciembre de 2016, no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
garantias concedidas a favor del Organo de Administracién.

Otra informacién referente _al Consejo de Administracion

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna sitnacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 y siguientes del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se
informa que los miembros del Organo de Administracion no han realizado ninguna actividad,
por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al trafico ordinario
que no se haya realizado en condiciones normales de mercado.

NOTA 15. COMISIONES

El detalle por productos que ha generado ¢l ingreso por comisiones durante el ejercicio 2016
es el siguiente:

Comisiones percibidas
Comision de gestion 26.353,88
Comision de asesoramiento 157.616,26

igaemod
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NOTA 16. GASTOS DE PERSONAL

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es la
siguiente:

Sueldos y gratificaciones al personal activo 494.582,97
Cuotas de la Seguridad Social : 23.890,31

" 518.473,.28

El nimero medio de empleades de la Sociedad en ¢l ejercicio 2016, distribuido por categorias
profesionales y género ha sido el siguiente:

Direccion General 2 - 2
Jefes 1 - 1
Administrativos 1 l

Ninguno de los empleados tiene una discapacidad mayor al 33%.
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NOTA 17. OTROS GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION

La composicion del saldo de este cpigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta es la
siguicnte:

Alquiler de inmuebles e instalaciones 38.250,00
Conservacion y reparacion 25.048,60
Servicios profesionales independientes 56.920,97
Primas de seguro 3.000,91
Servicios bancarios y similares 673,34
Suministros 7.332,65
Otros servicios 3.864,51

U 135.090,98

Por otro lado, el epigra de “Otras cargas de explotacién” incluye ¢l gasto cosrespondiente a la
aportacién al Fondo de Garantia de Inversiones por importe de 20.000,00 euros a 31 de
diciembre de 2016.

NOTA 18. OTRA INFORMACION

18.1) Auditoria externa

Los honorarios correspondientes a la auditorfa de las cuentas anuales individuales de Varianza
Gestion, S.G.LLC., S.A. del ejercicio 2016 han ascendido a 4.000,00 euros. Los honorarios
por otros servicios han ascendido a 1.500,00 curos en el gjercicio 2016.

18.2) Servicig de atencién al cliente

El articulo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia
establece la obligacion para los departamentos y servicios de atencion al cliente y, en su caso,
los defensores del cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de
Administracion un informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el ejercicio
precedente. De acuerdo con dicho informe, la Sociedad no ha recibido a lo largo del gjercicio
2016 ninguna reclamacién de clientes y, consecuentemente, el servicio de atencion al cliente
no ha desarrollado ninguna actuacién al respecto.
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18.3) Impacto medioambiental

Dada la actividad a la que sc dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la
misma. Por estc motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria dc las
cuentas anuales respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

NOTA 19. INFORMACION SOBRE__EL _PERIODO MEDIO DE PAGO _A
PROVEEDORES DURANTE ElL EJERCICIO. CONFORME A LA 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 la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la Ley de Sociedad de Capital para la mejor del gobierno corporativo,
modifica fa disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de S de julio, de modificacién de
la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la

Pericdo medio de pago a proveedores 5.26
Ratio de operaciones pagadas 1.579.781,10
Ratio de operaciones pendientes de pago -

NOTA 20. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016 y hasta la fecha de formulacién por parte del
Consejo de Administracién de fa Sociedad de las cucntas anuales, no ha ocurrido ningin
acontecimiento significativo, que deba ser incluido en las 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 neto y en los
flujos de efectivo.
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE Al EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DFE 2016

Varianza nace como proyecto en el afio 2016. Los siguientes hitos corporativos marcan,
durante el 2016, ef progreso del proyecto:

Constitucion de Varianza S.A. ¢! 7 de marzo de 2016.

Aprobacién de la CNMV del proyecto de transformacion en SGHC con fecha 13 de
Julio de 2016.

Ampliacién de capital con la entrada de nuevos accionistas financieros y cambio del
drgano de administracién, el 26 de julio de 2016.

Inscripcidn en el registro de SGIIC de la CNMYV de Varianza Gestion SGIC S.A. el 16
de septiembre de 2016.

Desde ésta tiltima fecha, hasta cierre de diciembre 2016, se producen ofra serie de hechos
relevantes relacionados con el negocio de especial relevancia para Varianza:

Contrato de asesoramiento en exclusiva a Julius Baer para las cuentas que el grupo
familiar Figar mantiene en Julius Bacr. Este contrato incluye el asesoramiento de
Pareturn Cervino (compartimento de la Sicav luxemburguesa Pareturn, esponsorizada por
BNP v cuyo gestor delegado -"investment manager"- es Julius Baer Gestion SGIIC,
S.A.). Este contrato supone una parte importante de los ingresos generados por la
sociedad durante el afio 2016.

Solicitud a la CSSF (regulador financiero de Luxemburgo) del cambio de folleto de
Pareturn Cervino, necesario para sustituir el actual "investment manager"” del fondo por
Varianza Gestion SGIIC, S.A. Este cambio se inicia mediante la peticion de todos los
inversores dei fondo al Consejo de Administracién de Pareturn.

Contratos de gestion discrecional para un numero de clientes (8) con cuentas de valores en
Caixa. Se prevé que esas cuentas sean posteriormente traspasadas a nuevas cuentas que se
abrirfan en KBL European Private Bankers, banco luxemburgués con el que se ha llegado
a un acuerdo global de custodia y administracion de cuentas de gestidn discrecional
gestionadas por Varianza Gestion SGIIC, S.A.

Captacion de la primera IIC espafiola (Osmosis Investment SICAV, S.A.). La aprobacion,
por parte de CNMV, del cambio de entidad gestora de JP Morgan Gestién SGIIC SA a
Varianza Gestion SGIC, S.A. sc produce ¢l 23 de diciembre de 2016, por lo que estos
activos no generan ingresos durante el afio 2016.

Desde ¢l punto de vista operativo, los puntos més relevantes a destacar durante 2016 son:

Disefio y desarrollo de politicas y manuales, procedimientos operativos. Definicion de la
estructura organizativa y de los medios materiales y humanos.

Contratacién y delegacién de las actividades de cumplimiento normative y auditoria
interna.
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- Desarrollo de la plataforma de monitorizacion y gestion de carteras (en curso a cierre de
2016).

El ejercicio 2016 cierra con unos ingresos de €183.970, frente a un presupuesto inicial de
€302.385. La diferencia principal (€-118.415) reside en el retraso en la solicitud de cambio de
gestor de Pareturn Cervino (no aprobada atin a cierre de 2016).

f.os activos gestionados y asesorados a cierre de 2016 ascienden a 201 millones de euros,
frente a un presupuesto inicial de 160 millones de euros.

En relacion a los costes, 2016 finaliza con unos gastos generales totales de -683.864 euros
frente a un presupuesto inicial de -752.302 euros. La diferencia positiva (€68.438) se explica
fundamentalmente por dos factores: menor gasto de personal (en presupuesto se previo la
coniratacién de un nuevo empleado durante 2016, algo que no ha ocurrido) y menor coste de
implementacién y mantenimiento de la infraestructura tecnolégica y de telecomunicaciones.
Bl resultado final del ejercicio (incluyendo amortizaciones, ingresos y gastos financieros y
gastos por impuestos diferidos) es de —435.639 euros.

Respecto a los mercados e inversiones, la primera parte del affo comenzé con una fuerte
volatilidad en los mercados desarrollados de renta variable. China y las materias primas, el
petroieo en particular, representaron los principales desencadenantes de los acontecimientos
de principio del afio junto con la actuacién de los bancos centrales que sin embargo fueron los
catalizadores para una paulatina recuperacion a lo largo del primer semestre. Esta
recuperacion fue empafiada por la fuerte correccién en Europa tras ¢l referéndum britdnico y
la histérica decisiéon del Reino Unido de abandonar la Unidén Europea después de 43 afios de
pertenencia, que constituye probablemente el evento clave durante 2016. Las consecuencias
temporales de esta decisién fueron multiples, incluyendo fuertes caidas de los mercados
bursdtiles, una rentabilidad del bono aleman a 10 afios temporalmente por debajo de 0% por
primera vez en su historia y una respucsta del BCE y del Banco de Inglaterra anunciando una
predisposicidn por permanecer flexible y preparadoe para acluar con el fin de contrabalancear
los posibles efectos colaterales del Brexit.

En la segunda parte del afio, la actitud de la Reserva Federal de EEUU vira hacia hacia una
progresiva normalizacién en los tipos de interés. Ello, coincidentemente con la aparicion de
datos macro tranquilizadores sobre el posible impacto negativo del anuncio del Brexit
favorece un progresivo restablecimiento de la calma en los mercados, espoleando a los
mercados emergentes, con una relativa estabilidad en las materias primas y en el délar.

El final de afio estd marcado por las elecciones en Estados Unidos que, pesc al pesimismo
inicial en torno a la eleccion de Trump como presidente, fue sorprendentemente tomada por
jos mercados de forma positiva debido principalmente a las politicas de crecimiento
anunciadas durante la campafa electoral. Ademas, los resultados econdmicos, en general
fueron muy buenos, liderados por el crecimiento de las exportaciones, el comsumo, las
inversiones privadas y el gasto decl gobierno. Asimismo, la inflacién aumenta
progresivamente, al mismo tiempo que el precio de la gasolina y el precio de la vivienda
crecia. Ello, unido a la confirmacion de la subida de tipos en 25 puntos basicos y el anuncio la
posibilidad de hasta tres subidas de tipos més a lo largo de 2017, contribuye a un cambio de
percepcion generalizado sobre la economia global hacia un entorno de mejor crecimiento y de
mayor inflacion, en suma: Reflacién. Este cambio facilita un potente comportamiento de los
activos dc riesgo durante el final de 2016, acabande ¢l afio con rentabilidades relevantes
(salvo en el caso de renta fija soberana).
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A la luz de lo anterior, finalmente, los principales indices financieros mundiales se han acaban
2016 con las siguientes rentabilidades para todo el afio:

MSCI Mundial 7.30%
MSCI Europa (EUR) 2.60%
FTSE 100 18.60%
IBEX 1,50%
S&P 500 12,00%
NIKKEI 225 5,60%
MSCI Asia Ex Japan 5,70%
MSCIEM 7,60%
Renta Fija Soberana EE.UU. (BUSG) 1,00%
Renta Fija Soberana EUR (BEUR) 3,10%
Renta Fija HY Global (BHYC) 14,70%
Renta Fija Mercados Emergentes (BEM) 10,80%
EUR/USD -3,20%
Oro 8,00%
Brent 46,70%

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

En resumen, el ejercicio 2016 marca el hito de la exitosa creacion y lanzamiento de Varianza
(estidn, consolidando una base importante de activos gestionados o asesorados, y sentando
las bases para un ejercicio 2017 en donde se muesire un importante crecimiento y la
posibilidad de obtener resultados que sitien a la sociedad en la proximidad de alcanzar cl
punto de equilibrio. A pesar de retrasos en varios frentes (y del consecuente menor importe de
ingresos recibidos), la gestion de costes y tesoreria ha permitido acabar el afio con mayor
nivel de recursos v menor necesidad de financiacion de lo previsto.

Para 2017 se ha confeccionado un presupuesto que tiene en cuecnta la finalizacidén de la
implementacidn de la plataforma tecnoldgica, las incorporaciones de nuevos empleados y un
cierto retraso en la captacién de activos. Este presupuesto se somete a aprobacion por el
Conscjo de Administracion de la Sociedad.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

El Consejo de Administracién de VARIANZA GESTION, S.G.LLC., S.A. aprob6 por
unanimidad la formulacion de estas Cuentas Anuales y el Informe de Gestion en su reunion
del dia 29 de marzo de 2017 que esperan scan aprobadas por la Junta General sin
modificacion alguna y que se componen de las adjuntas hojas nimero 1 a 46.
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