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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de TRESSIS GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de TRESSIS GESTION, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES
DE INVERSION COLECTIVA, S.A. (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asi
como de sus resuitados correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la
nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con [a normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, gue son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia segtn lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material méas significativos en nuestra auditorfa
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y

no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Comisiones devengadas por gestién de instituciones de inversién colectiva

Como se indica en la nota 1 de las cuentas anuales adjuntas, la actividad de la Sociedad se
centra fundamentalmente en la gestién de instituciones de inversién colectiva, que ha
supuesto unos ingresos por comisiones de 4.419.328,77 euros durante el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2017 (con un patrimonio administrado de 372.100.140,60
euros al 31 de diciembre de 2017). Dado que estos ingresos han sido la principal fuente de
ingresos de la Sociedad durante el ejercicio 2017, hemos considerado su revisién como el
aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestra auditoria, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los
procedimientos de control interno en relacién con el proceso de ingresos por comisiones y
nuestros procedimientos de auditoria sustantivos han incluido la realizacién de re-cédlculos de
razonabilidad de la totalidad de las comisiones de gestién devengadas durante el ejercicio
2017, en funcién de las comisiones de gestion establecidas en los folletos de cada una de las
instituciones de inversién colectiva gestionadas, los patrimonios administrados y, en su caso,
otras variables utilizadas adicionalmente para calcular la comisién devengada.

Recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos

De acuerdo con las potiticas contables de la Sociedad, que se explican en la nota 3 de [a
memoria de las cuentas anuales adjuntas, los activos por impuestos diferidos solamente se
reconocen en el caso de que se considere probable que se vayan a obtener en el futuro
suficientes ganancias fiscales con las que poder hacerlos efectivos. Segtin se indica en la nota
17 de la memoria adjunta, al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad mantiene activos por
impuestos diferidos por importe de 369.739,60 euros. La evaluacién realizada por la Direccién
de la recuperacién de los activos por impuestos diferidos se basa en las estimaciones de
ganancias fiscales futuras, realizadas sobre la base de proyecciones financieras y planes de
negocio de la Sociedad, y considerando la normativa fiscal aplicable en cada momento. Dado
que el proceso de valoracién es complejo y requiere la realizacién de estimaciones
significativas por parte de la direccién, en particular sobre las hipétesis acerca de las
condiciones econémicas y de mercado futuras esperadas y que afectan a la recuperabilidad del
activo por impuesto diferido, consideramos la evaluacién de la capacidad de la Sociedad para
recuperar los activos por impuestos diferidos como una cuestién relevante de nuestra
auditorfa.

Hemos realizado procedimientos de auditoria para evatuar las hipétesis consideradas por la
Direccion para estimar el plazo de recuperacién de los activos por impuestos diferidos,
centrado nuestros andlisis en las hip6tesis econémicas vy financieras utilizadas por la Sociedad
para estimar los beneficios futuros.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya

formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el infarme de gestidon, de conformidad con lo exigido por la normativa
requladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditorfa de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de Ia
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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 situacién financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia,
gue se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir fa preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o

error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de [a valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segin
corresponda, las cuestiones relacicnadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de gue las cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de sequridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente gue influyan en ias decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditorfa. También:

Identificamos y valoramaos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
mds elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude
puede implicar colusion, faisificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las fransacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la
auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

. ERNST & YOUNG, S.L.
J\ U D ITO R = 5 ; (Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
= de Cuentas con el N® S0530) .
IMSTITUTO DE CENSORES JURADOS : 3
DECUENTAS DE ESPARA {

ERNST & YOUNG, S.L.

Afo 2018 e M::?:QSR Roberto Diez Cerrato
SELLO CORPORATIVO: 2 (Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, de Cuentas con el N© 20819)

Informe de auditoria de cuentas sufeto
ala normativa de auditorfa de cuentas
espafiola o internacional

23 de abril de 2018
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TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017



TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

BALANCE DE SITUACION Y
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEL EJERCICIO 2017



TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

Balances de Situacion al 31 de diciembre

=

10
11

12

13

14

ACTIVO

Nota

Euros

2017

2016

Tesoreria
Cartera de negociacion
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Derivados de negociacion
Otros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias
Valores representativos de deuda
Otros instrumentos de capital
Otros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Activos financieros disponibles para la venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares
Otros activos financieros
Cartera de inversion a vencimiento
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Derivados de cobertura
Activos no corrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
Otros
Participaciones
Entidades del grupo
Entidades multigrupo
Entidades asociadas
Contratos de seguros vinculados a pensiones
Activo material
De uso propio
Inversiones inmobiliarias
Activo intangible
Fondo de comercio
Otro activo intangible
Activos fiscales
Corrientes
Diferidos

Resto de activos

TOTAL ACTIVO

10

11

17
13

1.015.375,49
531.938,28

531.938,28

771.811,09

771.811,09

58.226,63
58.226,63

265,58

265,58
369.926,04
186,44
369.739,60
63.231,01

1.020.428,49
144.026,18
144.026,18

499.385,08

499.385,08

73.361,72
73.361,72

566,68

566,68
408.752,77

408.752,77
35.157,74

2.810.774,12

2.181.678,66




TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

Balances de Situacion al 31 de diciembre

N
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PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota

Euros

2017

2016

Noohkwd

Cartera de negociacion
Otros pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Pasivos financieros a coste amortizado 12
Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares
Empréstitos y pasivos subordinados
Otros pasivos financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Provisiones
Fondos para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales
Corrientes 17
Diferidos

Resto de pasivos 13

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS

Capital 14
Escriturado
Menos: Capital no exigido

Prima de emision

Reservas

Otros instrumentos de capital

Menos: Valores propios

Resultado del ejercicio 4

Menos: Dividendos y retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efectivo

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracion

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

1.135.720,91
3.755,57
1.131.965,34

271.591,43

35.305,09

855.626,81
3.866,80
851.760,01

61.785,48

13.149,21

1.442.617,43

930.561,50

1.368.156,69
1.410.000,00
1.410.000,00

(158.882,84)

117.039,53

1.251.117,16
1.410.000,00
1.410.000,00

(246.015,47)

87.132,63

1.368.156,69

1.251.117,16

2.810.774,12

2.181.677,66




TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

Balances de Situacion al 31 de diciembre
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PRO-MEMORIA Nota

Euros

2017

2016

Avales y garantias concedidas

Otros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores a plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financieros

Otras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Depoésito de titulos
Carteras gestionadas 1ly15
Patrimonio comercializado

Otras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

372.100.140,60

298.878.535,41

372.100.140,60

298.878.535,41




TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes
a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros
Nota 2017 2016
(+) Intereses y rendimientos asimilados 16.1 - 22,95
) Intereses y cargas asimiladas (843,00 (650,26)
= MARGEN DE INTERESES (843,00) (627,31)
(+) Rendimiento de instrumentos de capital - -
(+) Comisiones cobradas 16.2 4.419.328,77 3.621.208,49
) Comisiones pagadas 16.2 (2.070.740,42)  (1.629.966,26)
(+/-)  Resultado de operaciones financieras (neto) 8.094,18 1.440,15
Cartera de negociacion 8.094,18 1.440,15
Otros instrumentos financieros con cambios en pérdidas y ganancias - -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias - -
Otros - -
(+/-)  Diferencias de cambio (neto) 3.778,40 (151,83)
(+) Otros productos de explotacion 29.225,86 -
6] Otras cargas de explotacion 16.4 (48.517,99) (1.690,00)
- MARGEN BRUTO 2.340.325,80 1.990.213,24
“) Gastos de personal 16.3 (1.368.781,58)  (1.061.541,96)
) Gastos generales 16.4 (798.961,97) (795.234,12)
©) Amortizacion 10y11 (16.529,55) (17.260,32)
(+/-)  Dotaciones a provisiones (neto) - -
(+/-)  Pérdidas por deterioro de activos financieros (neto) - -
Inversiones crediticias - -
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias - -
= RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 156.052,70 116.176,84
(+/-)  Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) - -
Activos materiales - -
Activos intangibles - -
Resto - -
Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en
(+/-)  venta - -
(+) Diferencia negativa en combinaciones de negocios - -
Ganancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como
operaciones interrumpidas - -
= RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 156.052,70 116.176.84
6] Impuesto sobre beneficios 17 (39.013,17) (29.044,21)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
= CONTINUADAS 117.039,53 87.132,63
(+/-)  Resultado de operaciones interrumpidas (neto) - -
= RESULTADO DEL EJERCICIO 117.039,53 8713263




TRESSIS GESTION, S.G.LLC., S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL
PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2017



TRESSIS GESTION, S.G.L.I.C., S.A.
Estados de cambios en el patrimonio neto

Estados de ingresos y gastos reconocidos
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

A)
B)

~

RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS
Activos financieros disponibles para la venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
¢) Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
d) Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en venta

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracion

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
c) Otras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de ingresos y gastos reconocidos

Impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+-B)

Euros
2017 2016
117.039,53 87.132,63
117.039,53 87.132,63




TRESSIS GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto

Estado total de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017

Saldo inicial al 01/01/2017
Total ingresos/(gastos) reconocidos

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital
Reducciones de capital
Conversion de pasivos financieros en capital
Reclasificacion de pasivos financieros a otros instrumentos de
capital

Incremento de otros instrumentos de capital a pasivos financieros

Distribucién de dividendos/remuneraciones a socios
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto)
Traspasos entre partidas de patrimonio neto
Incremento(reduccion) por combinaciones de negocio
Pagos con instrumentos de capital

Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto

Saldo final al 31/12/2017

Euros

Total Fondos Propios

Resultado del

Capital Prima Reservas Otros instrumentos ~ Menos: Valores Ejercicio Total fondos Ajustes por Total
(Nota 14) emision (Nota 14) Capital propios (Nota 4) propios valoracién patrimonio neto
1.410.000,00 - (246.015,47) - - 87.132,63  1.251.117,16 - 1.251.117,16
- - - - - 117.039,53 117.039,53 - 117.039,53
- - 87.132,63 - - (87.132,63) - - -
1.410.000,00 - 158.882,84 - - 117.039,53  1.368.156,69 - 1.368.156,69

@ La columna Reservas, a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epigrafes del patrimonio neto de Balance: Reservas y menos: Dividendos



TRESSIS GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto

Estado total de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

Saldo inicial al 01/01/2016
Total ingresos/(gastos) reconocidos

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital
Reducciones de capital
Conversion de pasivos financieros en capital
Reclasificacion de pasivos financieros a otros instrumentos de
capital

Incremento de otros instrumentos de capital a pasivos financieros

Distribucién de dividendos/remuneraciones a socios
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto)
Traspasos entre partidas de patrimonio neto
Incremento(reduccion) por combinaciones de negocio
Pagos con instrumentos de capital

Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto

Saldo final al 31/12/2016

Euros
Total Fondos Propios
Resultado del
Capital Prima Reservas Otros instrumentos ~ Menos: Valores Ejercicio Total fondos Ajustes por Total

(Nota 14) emision (Nota 14) Capital propios (Nota 4) propios valoracién patrimonio neto
1.410.000,00 - (315.436,60) - - 69.421,13  1.163.984,53 - 1.163.984,53
- - - - - 87.132,63 87.132,63 - 87.132,63

- - 69.421,13 - - (69.421,13) - - -
1.410.000,00 - (246.015,47) - - 87.132,63  1.251.117,16 - 1.251.117,16

@ La columna Reservas, a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epigrafes del patrimonio neto de Balance: Reservas y menos: Dividendos
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TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Tressis Gestion, S.G.I1.1.C., S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd en Espafia como
sociedad an6nima, por un periodo de tiempo indefinido, el 9 de agosto de 2007 con el nombre
de Carabela Capital, S.G.1.I.C., S.A. Esta denominacion social fue modificada mediante
escritura notarial ante el notario de Madrid D. Andrés de la Fuente O’Connor, al nimero dos
mil ochenta de su protocolo, el 27 de septiembre de 2007 por la de Valorica Capital e
Inversiones, S.G.L.I.C., S.A. La denominacion anterior fue modificada mediante escritura
notarial ante notario de Madrid D. Ignacio Gil-Antufio Vizcaino el 1 de febrero de 2011 por la
actual habiendo sido comunicado a la C.N.M.V. este cambio de denominacion con fecha 24 de
marzo de 2011.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad estaba integrada en el Grupo Tressis, a través
de su sociedad dominante directa Tressis S.V., S.A. (con domicilio social en Madrid) que como
tal presenta cuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2016 fueron formuladas el 28 de marzo de 2017 y presentadas
en el Registro Mercantil de Madrid. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017 se
espera que sean formuladas en tiempo y forma y depositadas, junto con el correspondiente
informe de auditoria en el Registro Mercantil de Madrid en los plazos establecidos.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante 11C) y a su desarrollo
reglamentario en el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio (modificado por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
de 4 de noviembre de instituciones de inversion colectiva (en adelante “el RIIC”).

Asimismo esta sujeta a las disposiciones que desarrollan, sustituyen o modifican las normas
citadas, a otra normativa legal, y en especial a las Circulares emitidas por la C.N.M.V. referidas
a Instituciones de Inversién Colectiva.

La Sociedad esta inscrita con el namero 223 en el Registro Administrativo de Entidades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con fecha de registro 28 de septiembre de 2007.

Desde el 9 de octubre de 2015 el domicilio social se encuentra en Orense, 4, Madrid. Con
anterioridad a dicha fecha, el domicilio social se encontraba en Nufiez de Balboa, 120, 5°
derecha, Madrid.



Su objeto social es la administracion, representacion, gestion de las inversiones y gestién de
las suscripciones y reembolso de los fondos y las sociedades de inversion.

A 31 de diciembre de 2012 el programa de actividades presentado ante la Comision Nacional
del Mercado de Valores establecia que la actividad para la que la Sociedad esta autorizada es:

- La administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestion de las
suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva (11C) de Inversién
Libre (IL).

- La administracion, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestion de las
suscripciones y reembolsos de fondos de inversion (FI) y sociedades de inversién de
capital variable (SICAV).

Con fecha 8 de junio de 2012 quedd registrado en la Comisién Nacional del Mercado de valores
el nuevo programa de actividades de la Sociedad por el que quedaba excluida la siguiente
actividad:

- La comercializacion de acciones y/o participaciones de Instituciones de Inversién
Colectiva (“lIC").

Ademas, en caso de solicitar y obtener la pertinente autorizacion de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, podré realizar las siguientes actividades:

- Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los
inversores 0 persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos previstos en el apartado 4 del articulo 63 de la Ley del
Mercado de Valores.

- Administracion, representacion, gestion y comercializacion de entidades capital riesgo,
en los términos establecidos por la ley 1/1999, de 5 de enero reguladora de las entidades
de capital-riesgo y sus sociedades gestoras o la ley que la sustituya.

- Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en el
apartado 4 del Articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.

- Custodia y administracion de las participaciones de los fondos de inversién y, en su
caso, de las acciones de las sociedades de inversion.

- La comercializacion de acciones y/o participaciones de Instituciones de Inversién
Colectiva (“lIC").

Cuando la realizacién de cualquiera de las actividades expresadas requiera una especifica
autorizacion o disposicion legal que asi lo establezca, la Sociedad no podréa iniciar dicha
actividad hasta que tal autorizacién se obtenga.



En concepto de contraprestacion por sus servicios de direccion, gestion, administracion y
representacion, la Sociedad percibe de los fondos gestionados una comisidn de gestion.

En particular, y en relacion con el ejercicio de los derechos politicos en las sociedades cotizadas
en las que mantienen inversiones los fondos de inversién gestionados, la politica de la Sociedad
es delegar su voto en el Consejo de Administracién de cada sociedad respectiva.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad ejerce la direccion, gestion, administracion y
representacion de las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva domiciliados y registrados
en Espafa:

Miles de euros
Patrimonio gestionado

Instituciones de Inversién Colectiva 2017 2016
Adriza Global, F.1I. 33.856 17.037
Adriza activos, F.1. (anteriormente denominado Adriza Alfa, F.1.) 4,905 5.252
Ameinon Renta Fija, F.1. 6.402 6.120
Iberian Private Debt Fund, F.I.L. 12.579 15.344
Adriza Neutral, F.I. 106.661 53.992
Adriza Renta Fija Corto Plazo, F.I. 3.248 -
Harmatan Cartera Conservadora, F.I 24.888 32.900
Boreas Cartera Activa, F.I. 24.904 16.638
Adriza International Opportunities Fund, F.1. 4.803 4.089
Mistral Cartera Equilibrada, F.1. 90.357 81.997
Arwen Capital, S.I.C.A.V., S.A. (anteriormente denominada Altomoro Inversiones,
S.I.C.AV.,SA) 3.036 4.225
Cartera Galatife, S.I.C.A.V., S.A. - 10.970
Feveja, S.I.C.AV., S.A. 2.631 2.760
Eurocostergo de Inversiones, S.I1.C.A.V., S.A. 3.017 3.108
Foras Inversiones S.I.C.A.V., S.A. 2.937 3.054
Inversiones Corfinan, S.I.C.A.V, S.A. 4.000 5.886
Crevafam, S.I.C.A.V., S.A. 7.279 6.711
Inverluma de Valores S.I.C.A.V., S.A. 2.693 2.634
Inversiones Ranza, S.I.C.A.V. ,S.A. 4.401 4.000
Munda Valor Investments, S.I.C.A.V., S.A. 11.982 7.042
Northern Cross Investment S.I1.C.A.V., S.A. 2.810 4.200
Orseven, S.I.C.A.V., S.A. 11.201 10.919
Aidel Inversiones S.I.C.A.V., S.A. 3.510 -
372.100 298.878

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad mantiene firmados contratos de
comercializacion de las instituciones de inversion colectiva que gestiona con Tressis S.V., S.A.,
Allfunds Bank, Muzinich, Arcano, Inversis Banco y, desde 2017, con Diaphanum Valores,
S.V. Las comisiones pagadas a 31 de diciembre de 2017 por la Sociedad Gestora a los
mencionados comercializadores ascienden a 1.997 miles de euros (2016: 1.602 miles de euros)
registrados en el epigrafe de “Comisiones Pagadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias a la
fecha. Adicionalmente, en dicho epigrafe se encuentran registrados 73 miles de euros (28 miles
de euros en 2016) correspondientes a comisiones pagadas por asesoramiento. (Ver Nota 16.2).

Como se ha indicado anteriormente, con fecha 8 de junio de 2012 quedo registrado en la
Comision Nacional del Mercado de Valores el programa de actividades de la Sociedad el cual
excluye la comercializacion de acciones y participaciones de institucién de inversion colectiva.
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Las Cuentas Anuales del ejercicio 2017 han sido formuladas por el Consejo de Administracion
en su reunion de 21 de marzo de 2018 y se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad esperandose que sean aprobadas sin modificaciones.
Las Cuentas Anuales del ejercicio 2016 fueron formuladas por el Consejo de Administracion
en su reunion de 27 de marzo de 2017 y se aprobaron por la Junta General de Accionistas de
la Sociedad sin modificaciones.

Estructura de la plantilla de la Sociedad

El nimero medio de empleados durante los ejercicios actual y anterior, asi como la distribucién
por sexos de la plantilla de la Sociedad al cierre de dichos ejercicios, es la siguiente:

N° de empleados N° de empleados

N° medio en el
N° medio en el gjercicio N°al 31.12.17 ejercicio N°al 31.12.16

Hombres Mujeres Hombres Mujeres Hombres Mujeres ~ Hombres Mujeres

Direccion 2 - 2 - 2 - 2

Gestion 6 1 6 1 6 1 6 1
Administracion 2 1 2 1 2 1 2 1
Control y

riesgos - 1 - 1 - 1 - 1
Total 10 3 10 3 10 3 10 3

En lo que respecta a los miembros del Consejo de Administracion, la distribucion por sexos al
cierre del ejercicio actual viene representada por 3 hombres (3 hombres en 2016).

En el curso del ejercicio 2017 y 2016 la Sociedad no ha empleado personas con discapacidad
igual o superior al 33%.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1. Bases de presentacion de las cuentas anuales

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de contabilidad de
la Sociedad y se presentan siguiendo los modelos establecidos por la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las empresas de servicios de inversion, sociedades gestoras de instituciones de
inversién colectiva y sociedades gestoras de sociedades de capital riesgo, y sus posteriores
modificaciones (en adelante la Circular 7/2008 de la C.N.M.V.), de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de
2017 y de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.
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En la elaboracidn de estas cuentas anuales se han seguido los principios y normas contables y
los criterios de valoracion recogidos en la Circular 7/2008 de la C.N.M.V., que se resumen en
la Nota 3. No existe ningun principio contable o criterio de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

Las cifras incluidas en estas cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, salvo
que se indique lo contrario.

2.2.  Utilizacion de juicios y estimaciones en la elaboracion de los estados financieros

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han realizado
estimaciones para determinar el valor contable de algunos de los activos, pasivos, ingresos y
gastos y sobre los desgloses de los pasivos contingentes. Estas estimaciones se han realizado
sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio. Sin embargo, dada la
incertidumbre inherente a las mismas podrian surgir acontecimientos futuros que obliguen a
modificarlas en los préximos ejercicios, lo cual se realizaria, en su caso, de forma prospectiva.

Los supuestos clave acerca del futuro, asi como otros datos relevantes sobre la estimacién de
la incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante
de suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el proximo ejercicio
son los siguientes:

. Deterioro de valor de los activos financieros (Nota 3.j).
. La vida util de los activos materiales e intangibles (Notas 3.k y 3.1).
. Activos por impuestos diferidos (Nota 3.q).

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas diferencias
temporarias deducibles, bases imponibles negativas pendientes de compensar y
deducciones pendientes de aplicar, para las que es probable que la Sociedad disponga
de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. Los
Administradores tienen que realizar estimaciones significativas para determinar el
importe de los activos por impuesto diferido que se pueden registrar, teniendo en cuenta
los importes y las fechas en las que se obtendran las ganancias fiscales futuras y el
periodo de reversion de las diferencias temporarias imponibles. A 31 de diciembre de
2017 la Sociedad mantiene activos por impuesto diferido por importe de 369.739,60
euros (2016: 408.752,77 euros) correspondientes principalmente a las bases imponibles
negativas pendientes de compensar de los ejercicios 2011 y 2010. A 31 de diciembre
de 2017, la Sociedad, ha procedido a compensar bases imponibles negativas por
importe de 156.052,70 euros, dando de baja activos por impuesto diferido por importe
de 39.013,17 euros (en 2016 se compensaron bases imponibles negativas por importe
de 116.178,84 euros, dando de baja activos por impuesto diferido por importe de
29.044,21 euros) (Nota 17).
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2.3. Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil los administradores de la Sociedad 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 patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2017, las
correspondientes al ejercicio anterior. Las cifras relativas al ejercicio 2016 contenidas en estas
cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.

3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

Los principios y criterios contables mas importantes que se han aplicado en la preparacién de
estas cuentas anuales, son los que se resumen a continuacion, que se ajustan a lo dispuesto en
la Circular 7/2008 de la C.N.M.V. y posteriores modificaciones:

a) Principio de empresa en funcionamiento

La informacion contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestion
de la Sociedad continuara en el 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 transmisiéon global o
parcial, ni para una hipotética liquidacion.

b) Principio de devengo

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

C) Principio de uniformidad

Los principios y normas contables seguidos en la elaboracion de las cuentas anuales del
ejercicio 2017 guardan uniformidad con los empleados en la elaboracion de las cuentas anuales
del ejercicio anterior.

d) Principio de prudencia

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

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

f) Principio de importancia relativa

Para la elaboracion 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.

)] Operaciones en moneda extranjera

A los efectos de estas Cuentas Anuales se ha considerado como moneda funcional y de
presentacion el euro, entendiéndose por moneda extranjera cualquier moneda distinta del euro.

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 el Banco Central Europeo a la
fecha de cierre de cada ejercicio.

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

. Las partidas no monetarias valoradas el valor razonable, se conviertan el tipo de cambio
de la fecha en la que se determing el valor razonable.

. Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo 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 conversion de saldos en moneda extranjera se
registran en la Cuenta de 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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h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la contraprestacion
recibida o que se va a percibir, menos los descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales.
Cuando la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, el 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 supeditara al cumplimiento de las siguientes premisas:

. Su importe se pueda estimar de manera fiable.
. Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos.
. La informacién 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 COMO 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 antigtiedad
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 lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicion del instrumento y pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicion ni
Se reconocen como ingresos.

1) Instrumentos financieros

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

Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son
clasificados como pasivos financieros, en la fecha de su reconocimiento inicial, de acuerdo con
su fondo econdmico cuando este no coincida con su forma juridica.
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Las remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a la
recompra o refinanciacion 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 Sociedad
se convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Sociedad
reconoce las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el
derecho legal a recibir, o la obligacion legal de pagar, efectivo, y los derivados financieros
desde la fecha de contratacion. Adicionalmente, las operaciones realizadas en el mercado de
divisas se registran en la fecha de liquidacion, y los activos financieros negociados en los
mercados secundarios de valores espafoles, si son instrumentos de capital, se reconocen en la
fecha de contratacion vy, si se trata de valores representativos de deuda, en la fecha de
liquidacion.

I.1)  Activos financieros

Son activos financieros, entre otros, el saldo en efectivo en caja, los depdsitos en bancos, los
créditos a intermediarios financieros, los créditos a particulares, los valores representativos de
deuda y los instrumentos de capital adquiridos.

La Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes carteras a efectos de valoracion:

. “Cartera de negociacion”: Se clasifican en esta cartera activos financieros originados o
adquiridos con el objetivo de realizarlos a corto plazo, y los instrumentos derivados no
designados como instrumentos de cobertura contable. Se registran por su valor
razonable, que se calcula sobre la base de su cotizacién a la fecha a la que se refieren
las cuentas anuales. Las variaciones de valor de mercado, se registran con cargo o abono
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

. “Inversiones crediticias”: incluyen los activos financieros que, no negociandose 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 estima recuperar
todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la
solvencia del deudor. En esta categoria se recogen los depdsitos en intermediarios
financieros y las cuentas a cobrar a particulares.

En su reconocimiento inicial en balance, los activos financieros se registran por su valor
razonable. El valor razonable es la cantidad por la que un activo podria ser entregado, o un
pasivo liquidado, entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccion
realizada en condiciones de independencia mutua.

Tras su reconocimiento inicial, la Sociedad valora todos los activos financieros, por su valor
razonable, sin deducir ningn coste de transaccion en que pudiera incurrirse por su venta, 0
cualquier otra forma de disposicidn, excepto los activos financieros incluidos en la categoria
de “Inversiones crediticias”, que se valoran por su coste amortizado.
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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 disminucion del importe
del activo o mediante una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de
un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés
fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el
momento de su adquisicibn mas, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, 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 lugar.

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre que en dicha
transferencia se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios 0, aun no existiendo
transmisidn ni retencién sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En
este Ultimo caso, cuando no se transmita el control del activo estos seguiran 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.

I.2)  Pasivos financieros

Son pasivos financieros, entre otros, los depositos de entidades de crédito y los depdsitos de la
clientela. En general, los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de su
valoracion como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos financieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento inicial, todos los pasivos financieros de la Sociedad se
valoran por su coste amortizado, excepto los identificados como “Pasivos a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”. No obstante, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la
Sociedad no tiene pasivos financieros clasificados en esta categoria.

Los pasivos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando se hayan extinguido
0 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.
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i.3)  Gananciasy pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la cartera
en la que se encuentren clasificados siguiendo los siguientes criterios:

. Para los instrumentos financieros incluidos en la categoria de a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias, los cambios de valor razonable se registran
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias, distinguiendo, para los instrumentos
que no sean derivados, entre la parte atribuible a los rendimientos devengados del
instrumento, que se registra como intereses o como dividendos segun su naturaleza, y
el resto que se registra como resultados de operaciones financieras. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

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

i.4)  Valor razonable de los instrumentos financieros

La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el
precio que se pagaria por él en un mercado activo.

Cuando no existe referencia de precio en un mercado activo para un determinado instrumento
financiero, se recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes
de instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de valoracion suficientemente
contrastados, teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a
valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados.

La Sociedad considera un mercado como no activo cuando el volumen negociado y el nimero
de operaciones no superan un umbral minimo y por tanto debe considerarse no representativo.

i.5)  Reclasificaciones de instrumentos financieros entre categorias.

Las reclasificaciones de instrumentos financieros entre categorias estdn permitidas bajo
determinadas circunstancias excepcionales y bajo la observacion de unas reglas especificas.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 la Sociedad no ha realizado ninguna reclasificacion.

]) 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.
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J.-1)  Instrumentos de deuda

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

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.

k) Inmovilizado material

El inmovilizado material incluye los importes de los equipos informaticos, instalaciones,
mobiliario y otras instalaciones propiedad de la Sociedad o adquiridas en régimen de
arrendamiento financiero. Los activos materiales se clasifican en funcion de su destino en:
inmovilizado materiales de uso propio e inversiones inmobiliarias, y podran reclasificarse en
otra categoria cuando cambie su uso o destino.

Inmovilizado material de uso propio incluye todos los activos en propiedad o en régimen de
arrendamiento financiero que la Sociedad espera emplear, durante mas de un ejercicio, para
fines administrativos o para el suministro de servicios. Estos activos se valoran inicialmente
por su coste, y posteriormente por su coste menos su amortizacion acumulada vy, si hubiere,
menos el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.

El coste del inmovilizado material incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en
su adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacién, sustitucion o
mejora, cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener beneficios
econdmicos futuros.

El coste de adquisicién o produccion de los activos materiales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcion de los afios de vida util estimada de los diferentes elementos,
segun el siguiente detalle:

Porcentajes de

Afos de amortizacién

Vida Util utilizados
Instalaciones técnicas 5 20%
Otras instalaciones 5 20%
Mobiliario 5 20%
Equipos de procesos de informacion 5 20%
Otros inmovilizado material 5 20%

Los gastos de conservacion y mantenimiento, que no incrementan la vida util del activo, se
cargan a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio en que se incurren.
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El inmovilizado material se da de baja del balance en el momento de su enajenacién, cuando
se dispone de él, o cuando quedan permanentemente retirados de uso y no se espera obtener
beneficios econdmicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de la venta y su
valor en libros se reconoce en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del periodo en el que se
produzca la baja del activo y se clasifica en una partida separada.

La Sociedad revisa periddicamente el valor residual, la vida util y el método de amortizacion
de los activos, e identifica si existen indicios, tanto internos como externos, de que algin
elemento del inmovilizado 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 Y (ii) su valor de uso. Si el 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.

) Activo intangible

La Sociedad clasifica como activos intangibles aquellos activos no monetarios y sin apariencia
fisica, de los cuales se estima probable la percepcidon de beneficios econdmicos y cuyo coste
puede estimarse de manera fiable. Los activos intangibles son clasificados por la Sociedad
como de vida util definida y vida util 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 amortizacion 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.

Los afios de vida util, y los porcentajes de amortizacion utilizados en los activos intangibles
son los siguientes:

Porcentajes de

Avios de amortizacion

Vida Util utilizados
Propiedad industrial 5 20%
Aplicaciones informaticas 5 20%

Se incluyen en el precio de adquisicién o coste de produccion los gastos financieros de
financiacion especifica o genérica devengados antes de la puesta en condiciones de
funcionamiento de aquellos activos que necesitan mas de un afio para estar en condiciones de
uso.

Todos los activos intangibles de la Sociedad son de vida Gtil definida.
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m) Arrendamientos

La Sociedad clasifica los contratos de arrendamiento en funcién del fondo econémico de la
operacién con independencia de su forma juridica como arrendamientos financieros u
operativos. Arrendamientos financieros son aquellos arrendamientos en los que la Sociedad
transfiere sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo
objeto del contrato, mientras que, clasifica como operativos el resto de arrendamientos.

Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias cuando se devengan.

n) Comisiones

Las comisiones por gestion, suscripcion y reembolso, comercializacion 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 (gestion y administracion de 11C, etc.), prorrogable o no, se imputan a la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias a lo largo del periodo que dure su ejecucion.

- Las comisiones por actividades y servicios prestados en un periodo de tiempo no
especifico se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias en funcién de su grado
de realizacion.

- Las comisiones percibidas por actividades y servicios que se ejecutan en un activo
singular (suscripciéon y reembolso de I1C) se reconocen en la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias en el momento de su ejecucion.

La Sociedad clasifica las comisiones que cobra o paga en las siguientes categorias:
n.1)  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 caracter 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.

n.2)  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 ejecuta en un acto singular, en el momento
de la realizacion del acto singular.
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0) Gastos de personal
0.1)  Retribuciones a corto plazo

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

0.2) Indemnizaciones por cese

Las indemnizaciones por cese se reconocen como una provision y como un gasto de personal
Unicamente cuando la Sociedad esta comprometida de forma demostrable a rescindir el vinculo
que le une con un empleado o grupo de empleados antes de la fecha normal de jubilacién, o
bien a pagar retribuciones por cese como resultado de una oferta realizada para incentivar la
rescision voluntaria por parte de los empleados.

p) Provisiones y contingencias

La 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
entidad, que se consideran probables en cuanto a su ocurrencia; concretos en cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 momento de cancelacion, mientras
que los segundos son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacién estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Los activos contingentes son activos cuya
existencia estd condicionada a que ocurran 0 no eventos sobre los que la Sociedad no puede
influir y que confirman el origen del activo.

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

Las provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen 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 ningun caso se reconocen provisiones para
cubrir futuras pérdidas derivadas de las actividades propias de la Sociedad ni para compensar
menores beneficios futuros.
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En aquellas situaciones en el que se vayan a recibir compensaciones de un tercero en el
momento de liquidar la obligacidn y siempre que no existan dudas de que dicho reembolso sera
percibido, se contabiliza un activo que no supone una minoracion del importe de la deuda. El
importe por el que se registra el citado activo no podra exceder del importe de la obligacién
registrada contablemente. Sélo en aquellos casos en que existe un vinculo legal o contractual,
por el que se ha exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la empresa no esté obligada
a responder, se ha tenido en cuenta en la estimacion del importe de la provision.

p.1)  Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso

Al cierre del ejercicio no existian procedimientos judiciales en curso ni reclamaciones
entabladas contra la Sociedad.

q) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
corriente, que resulta de aplicar el correspondiente tipo de gravamen a la base imponible del
ejercicio menos las bonificaciones y deducciones existentes, y de las variaciones producidas
durante dicho ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados. Se
reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto cuando corresponde a transacciones
que se registran directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto correspondiente
también se registra en el patrimonio neto.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del
balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera como
base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epigrafes
de “Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido” del balance.

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de
compensar, en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias
fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos, salvo, en su caso, para las
excepciones previstas en la normativa vigente.

En la fecha de cierre de cada ejercicio la Sociedad evalta los activos por impuesto diferido
reconocido y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluacion, la
Sociedad procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable
su recuperacién, o procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido
anteriormente siempre que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan su aplicacion.

-23-



Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion, segln la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en
que racionalmente se espera recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido.

r Partes vinculadas

La Sociedad considera como partes vinculadas las establecidas en la Norma 542 de la Circular
8/2008 de la CNMV.

Las transacciones con partes vinculadas se realizan en condiciones normales de mercado.

S) Estado de Flujos de efectivo

La Sociedad se ha acogido a lo dispuesto en la norma 8?2 de la Seccidn segunda de la Circular
7/2008 de la C.N.M.V. sobre la dispensa de presentacion del Estado de flujos de efectivo al
cumplir con lo estipulado en dicha norma.

4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacién la distribucion del resultado del ejercicio de 2017 que el Consejo de
Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion,
junto con la distribucién del ejercicio 2016, aprobada por la Junta General el 27 de junio de
2017:

2017 2016
Resultado del ejercicio después del Impuesto de Sociedades 117.039,53 87.132,63
Total distribuible 117.039,53 87.132,63
Areserva legal 11.703,95 8.713,26
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores 105.335,58 78.419,37
Resultado negativo de ejercicios anteriores . .
Total distribuido 117.039,53 87.132,63

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la dotacion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el limite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas y s6lo podra destinarse, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, a la compensacion de pérdidas. Esta reserva podra
utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
ya aumentado.
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Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, s6lo pueden repartirse
dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del
patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A
estos efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto
de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran
que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el
beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas.

5. GESTION DE CAPITAL

Las normas que rigen las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva
mencionadas en la Nota 1 regulan, entre otros aspectos, el mantenimiento de un nivel minimo
de recursos propios en funcion del patrimonio administrado.

El articulo 33 del Real Decreto 83/2015 modifica el apartado 1 del articulo 100 del Real
Decreto 1082/2012 de 13 de julio, que regula el computo de recursos propios exigibles y
recursos propios computables respectivamente, de esta forma los recursos propios minimos de
la Sociedad no podran ser inferiores a una de las dos siguientes magnitudes:

a) Un capital social minimo de 125.000 euros que se ha de incrementar en:

Una proporcién del 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las 1IC que
administre o gestione la Sociedad, en la parte que dicho patrimonio exceda de
250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En
ningun caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera
sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior
podra ser cubierta hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de
una entidad de crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o
aseguradora debera tener su domicilio social en un Estado miembro de la Union
Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la C.N.M.V., sea equivalentes a las establecidas en
el Derecho de la Unién Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional
en relacion con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen 11C
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio
de 2009, 0 ECR y EICC, estas deberan o bien:

)} Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir

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

i) 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 I1C gestionadas, ECR y EICC, el
correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones 0 ECR 0 EICC que

estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente. Entendiéndose por gastos de estructura, los gastos de personal, los
gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de
explotacion. Se entendera que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando
los gastos de estructura aumenten o disminuyan un 25% respecto a los gastos totales
del ejercicio anterior, calculados estos tltimos en proporcidn al correspondiente periodo

de tiempo transcurrido en el ejercicio corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la
gestora no podran ser en ningiin momento inferiores al importe estipulado en el articulo 97.1
del Reglamento (UE) N° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de
2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de servicios
de inversion y por el que se modifica el Reglamento (UE) N° 648/2012.

El computo de los recursos propios minimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2017 y

2016 es como sigue:

Recursos propios exigibles:

Capital social minimo

Patrimonio IIC gestionadas neto
Suma (A)

Gastos de personal
Amortizaciones de inmovilizado
Gastos de servicios exteriores
Tributos

Otros gastos de gestion corriente
Suma (B)

Responsabilidad profesional

Max. (A, 25%*B) + Incremento responsabilidad profesional
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Euros

2017 2016

125.000,00 125.000,00
74.226,83 9.746,90

199.226,83 134.746,90

1.029.088,04 936.324,10

17.260,32 11.928,68
737.066,92 568.401,04
12.109,37 4.744,99
1.690,00 985,03

1.797.214,65  1.522.383,84

2.876,41 1.534,43

452.180,07 382.130,39




Euros

2017 2016
Recursos propios computables
Capital 1.410.000,00  1.410.000,00
Resultados negativos de ejercicios anteriores (176.270,33) (254.689,70)
Reservas 17.387,49 8.674,23
Acciones propias en cartera - -
Activos intangibles (265,58) (566,68)
Otras partidas a deducir (369.739,60) (408.752,77)
881.111,98 754.665,08
Superavit / (Déficit) de recursos propios 428.931,91 372.534,69

Los recursos propios minimos exigibles se invertiran en activos liquidos o facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos
activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de credito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales 1IC cumplan lo previsto
en el articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir mas de un 10 por ciento del
patrimonio de la I1C en acciones o participaciones de otras I1C. El resto de los recursos propios
podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social,
entre los que se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC
siempre que la inversidn se realice con caracter de permanencia.

El Consejo de Administracion y la Alta Direccidn de las Sociedades informado periédicamente
de las necesidades de recursos, de forma que conozcan:

- El nivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos
propios.

- Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos basicos utilizados en los
procedimientos de evaluacion de los recursos propios.

- Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos
asumidos.

- Considerar futuros requerimientos de recursos propios en funcion del perfil de riesgo y
de su plan estratégico.
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6. GESTION DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Segun se describe en la Nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los epigrafes
de “Inversiones crediticias” 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 situacidn adjunto por su valor razonable.

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

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, no existian pasivos registrados por su valor razonable con
cambios en resultados.

a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente cuadro muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
actual y anterior (miles de euros):

Euros
2017 2016
Tesoreria (Nota 7) 1.015.375,49 1.020.428,49
Crédito a intermediarios financieros - -
Crédito a particulares (Nota 9) 771.811,09 499.385,08
Resto de activos (Nota 13) 21.231,01 3.610,24
Exposicién maxima 1.808.417,59 1.523.423,81

Estos riesgos, a efectos de su distribucion geogréafica, se encuentran localizados en Espafia.
El epigrafe “crédito a particulares” recoge 695.766,15 euros correspondientes a las comisiones

de gestién y administracion pendientes de cobro a las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad a cierre del ejercicio 2017 (2016: 460.263,06 euros) (Nota 9).

b) Riesgos de mercado

Son los que surgen por la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en instrumentos
financieros, a variaciones en las condiciones de mercado.
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El &mbito de actuacion de la Sociedad para la medicion de los riesgos de mercado alcanza a
todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los
riesgos de mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable
son gestionados y controlados por la Direccion General.

b.1)  Riesgo 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 repreciacion de
las masas de activos y pasivos que produce una respuesta distinta ante las variaciones en el tipo
de interés.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Direccién General, teniendo
como objetivo limitar al maximo los riesgos de tipo de interés a los que estd sometida la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el detalle del valor en libros de los activos y pasivos
financieros cuyo valor razonable o flujo de efectivo esta sometido al riesgo de interés (que son
aquellos que tienen un tipo de interés fijo o variable), y de los que no estan expuestos ha dicho
riesgo, es el siguiente:

Euros
2017
Expuestos al No expuestos al
riesgo de interés riesgo de interés Total
Activos Financieros
Tesoreria (Nota 7) 1.015.130,29 245,20 1.015.375,49
Cartera de negociacion (Nota 8.1) - 531.938,28 531.938,28
Inversiones crediticias (Nota 9) - 771.811,09 771.811,09
Total activos financieros 1.015.130,29 1.303.994,57 2.319.124,86
Pasivos Financieros
Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 12) 1.131.965,34 3.755,57  1.135.720,91
1.131.965,34 3.755,57 1.135.720,91

Total pasivos financieros
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Euros

2016

Expuestos al

No expuestos al

riesgo de interés riesgo de interés Total

Activos Financieros

Tesoreria (Nota 7) 1.020.216,51 211,98 1.020.428,49
Cartera de negociacion (Nota 8.1) - 144.026,18 144.026,18
Inversiones crediticias (Nota 9) - 499.385,08 499.385,08
Total activos financieros 1.020.216,51 643.623,24 1.663.839,75
Pasivos Financieros

Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 12) 851.760,01 3.866,80 855.626,81
Total pasivos financieros 851.760,01 3.866,80 855.626,81

b.2)  Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores
especificos que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a todos
los instrumentos similares negociados en el mercado.

b.3)  Riesgo de tipo de cambio
Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

La Sociedad no presenta exposicion significativa al riesgo de tipo de cambio al cierre del
ejercicio actual.

Durante el ejercicio 2017 la Sociedad ha registrado diferencias de cambio netas positivas en la
Cuenta de Pérdidas y Ganancias por importe de 3.778,40 euros (diferencias netas negativas por
importe de 151,83 euros en 2016).

Dado que la Sociedad no ha mantenido saldos significativos en moneda extranjera durante el
ejercicio, y por tanto las diferencias de cambio registradas en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
adjunta no son significativas, los Administradores consideran que la Sociedad no se encuentra
expuesta al riesgo por tipo de cambio de forma significativa.

C) Riesgo de liquidez

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones asociadas a los pasivos
financieros. Todos los activos y pasivos de la sociedad son a corto plazo.

Los principales pasivos de la Sociedad (remuneraciones variables y comisiones a pagar) se
encuentran vinculados a los activos (comisiones a cobrar de los fondos gestionados), por lo los
Administradores consideran que la exposicion al riesgo de liquidez al cierre de los ejercicios
actual y anterior es reducida.

-30-



7. TESORERIA

El detalle del epigrafe de Tesoreria del Activo del Balance de Situacion al cierre de los
ejercicios actual y anterior es como sigue:

Euros
2017 2016
Caja (Nota 6.b) 245,20 211,98
Bancos (Nota 6.b) 1.015.130,29 1.020.216,51
Total 1.015.375,49 1.020.428,49

Los saldos mantenidos en bancos corresponden a cuentas corrientes a la vista remuneradas a
un tipo de interés de mercado.

El saldo de la cuenta Bancos incluye posiciones mantenidas en la entidad depositaria de los
fondos gestionados por la Sociedad por importe de 629.651,72 euros (124.410,36 euros en
2016) (Nota 18).

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existen intereses devengados pendiente de cobro.

8. CARTERA DE NEGOCIACION

8.1 Instrumentos de capital

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2017 2016
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva (Nota 6.b) 531.938,28 144.026,18
Total 531.938,28 144.026,18
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9. INVERSIONES CREDITICIAS

El detalle del epigrafe de Inversiones crediticias del Activo del Balance de Situacion, al cierre
de los ejercicios actual y anterior, es el siguiente:

Euros
2017 2016
(Notas 6.ay (Notas 6.ay

6.b) 6.b)
Deudores por comisiones pendientes (Nota 18) 684.302,75 448.642,62
Comisiones de administracion (Nota 18) 11.463,40 11.620,44
Deudores empresas del grupo (Nota 18) 76.044,94 38.725,35
Otros deudores - 396,67
Total 771.811,09 499.385,08

La composicion del saldo de Deudores por comisiones al cierre de los ejercicios actual y
anterior es como sigue:

Euros
2017 2016
Comisiones de gestion sobre patrimonio 459.154,03 299.437,76
Comisiones de gestion sobre resultados 225.148,72 149.204,86
684.302,75 448.642,62

Comisiones de gestién sobre patrimonio

Las comisiones de gestion se calculan diariamente mediante la aplicacién de un porcentaje
sobre el valor del patrimonio de las Instituciones de inversion colectiva gestionadas por la
Sociedad. Las comisiones devengadas durante el ejercicio han ascendido a 4.101.542,68 euros
(3.378.095,91 euros en 2016) (Nota 16.2), estando pendientes de cobro las correspondientes al
mes de diciembre de 2017 por un importe de 459.154,03 euros (299.437,76 euros en 2016).

Comisiones de gestién sobre resultados

La Sociedad imputa a cada Institucion de inversion colectiva gestionada la comisién
establecida en su folleto informativo sobre la totalidad de los resultados obtenidos por la
institucién, descontada la propia comision tanto sobre patrimonio como resultados y el
impuesto sobre beneficios, siempre que el valor liquidativo de la Institucion de inversion
colectiva gestionada sea superior al valor liquidativo alcanzado al final del Gltimo afio en el
que la Sociedad haya cobrado comision de gestidn sobre resultados.

El devengo en firme o cristalizacion de la comisidn de gestion sobre resultados es a fin de afio,
sin perjuicio de la periodificacion de la comision siempre que se supere el valor liquidativo de
referencia.
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Transcurridos 3 afios sin que la Sociedad haya percibido comision de gestion de resultados, por
no darse la condicion establecida anteriormente, se podra establecer como nuevo valor
liquidativo a superar para poder percibir la citada comision, el correspondiente al final del
tercer afio.

Durante el ejercicio 2017 se ha devengado una comisién de gestion sobre resultados de los
fondos gestionados de 271.250,45 euros (Nota 16.2) de los que, a 31 de diciembre de 2017,
225.148,72 euros se encontraban pendientes de cobro (2016: se devengd una comisién de
gestion sobre resultados de los fondos gestionados por importe de 149.204,86 euros que a 31
de diciembre de 2016 se encontraban pendientes de cobro).

Comisiones de administracion

Por los servicios de administracién financiera y contable la Sociedad percibe una comision de
administracion de las sociedades de inversiones de capital variable gestionadas (Cartera
Galatife, SICAV, S.A., Eurocostergo de Inversiones, SICAV, S.A., Feveja SICAV, Foras
Inversiones, SICAV, S.A., Inversiones Corfinan, SICAV, S.A., Inverluma de Valores SICAV,
S.A., Arwen Capital SICAV, S.A. (anteriormente denominada Altomoro SICAV, S.A.), Ranza
SICAV, S.A., Munda Valor Investments SICAV, S.A., Northern Cross Investments SICAV,
S.A. y Aidel Inversiones SICAV, S.A.).

Las comisiones devengadas durante el ejercicio han ascendido a 46.535,64 euros (2016:
55.182,37 euros) (Nota 16.2), estando pendientes de cobro las correspondientes al cuarto
trimestre de 2017 por un importe de 11.463,40 euros (2016: 11.620,44 euros).

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 no existian otros activos clasificados en este epigrafe que
estuvieran cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantias.
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10. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe del Balance de Situacién y los movimientos habidos en este epigrafe,
durante el ejercicio actual y anterior, se muestra a continuacion:

Euros

Ejercicio 2017 31.12.16 Altas Bajas Traspasos  31.12.2017
Inmovilizado material de uso propio
Instalaciones técnicas 118.298,81 - - - 118.298,81
Mobiliario de la Oficina 296.723,45 - - - 296.723,45
Servidor de Comunicaciones 7.332,59 - - - 7.332,59
Equipos para proceso de la informacion 90.614,78 1.093,36 - - 91.708,14

Coste 512.969,63 1.093,36 - - 514.062,99
Amortizacién acumulada (439.607,91)  (16.228,45) - - (455.836,36)
Valor neto contable 73.361,72  (15.135,09) - - 58.226,63

Euros

Ejercicio 2016 31.12.15 Altas Bajas Traspasos  31.12.2016
Inmovilizado material de uso propio
Instalaciones técnicas 118.298,81 - - - 118.298,81
Mobiliario de la Oficina 296.083,12 640,33 - - 296.723,45
Servidor de Comunicaciones 7.332,59 - - - 7.332,59
Equipos para proceso de la informacion 90.614,78 - - - 90.614,78

Coste 512.329,30 640,33 - -
Amortizacion acumulada (423.527,79)  (16.080,12) - - (439.607,91)
Valor neto contable 88.801,51  (15.439,79) - - 73.361,72

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de uso o
titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en garantia de
cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad no tenia ningn compromiso en firme de
compra o venta de activo material de importe significativo.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 el inmovilizado totalmente amortizado todavia en uso en
la Sociedad asciende a 410.204,32 euros.
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11.  ACTIVO INTANGIBLE

El detalle de este epigrafe del Balance de Situacion al cierre de los ejercicios actual y anterior
es el siguiente:

Euros
Ejercicio 2017 31.12.16 Altas Bajas Traspasos  31.12.2017
Activo intangible con vida util definida
Propiedad Industrial 16.645,89 - - - 16.645,89
Aplicaciones informaticas 28.780,85 - - - 28.780,85
Coste 45.426,74 - - - 45.426,74
Amortizacion acumulada (44.860,06) (301,10) - - (45.161,16)
Valor neto contable 566,68 (301,10 - - 265,58
Euros
Ejercicio 2016 31.12.15 Altas Bajas Traspasos  31.12.2016
Activo intangible con vida util definida
Propiedad Industrial 16.645,89 - - - 16.645,89
Aplicaciones informaticas 28.780,85 - - - 28.780,85
Coste 45.426,74 45.426,74
Amortizacién acumulada (43.679,86)  (1.180,20) - - (44.860,06)
Valor neto contable 174688 (1.180,20) - - 566,68

Al 31 de diciembre de 2017 el inmovilizado intangible totalmente amortizado todavia en uso
en la Sociedad asciende a 43.921,50 euros (2016: 36.251,50 euros).
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12. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe del Balance de Situacion al cierre de los ejercicios actual y anterior
es el siguiente:

Euros
2017 2016
Deudas con intermediarios financieros o particulares
Préstamos y créditos (Nota 6.b) 3.755,57 3.866,80
Otros acreedores (Nota 6.b) 1.131.965,34 851.760,01
Total 1.135.720,91 855.626,81

a) Otros

El saldo de “Otros acreedores” esta principalmente compuesto por comisiones pendientes de
pago relativas a la comercializacion y distribucion de las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad (Nota 1) y por el saldo pendiente de pago a acreedores por
prestacion de servicios.

13. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de estos capitulos del Balance de Situacién, al cierre de los ejercicios actual y
anterior, es el siguiente:

Euros
2017 2016
Resto de activos
Periodificaciones — Gastos anticipados - 0,01
Otros activos
Anticipos y créditos al personal 42.000,00 31.547,50
Otros créditos (Nota 6.a) 21.231,01 3.610,23
Total 63.231,01 35.157,74
Euros
2017 2016
Resto de pasivos
Administraciones Publicas
Organismos de la Seguridad Social 14.349,39 13.000,00
Otros pasivos 20.955,70 149,21
Total 35.305,09 13.149,21
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14. PATRIMONIO NETO

Capital social

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital social de la Sociedad esta representado por 470.000
acciones de 3 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.
Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, y no cotizan en mercados
organizados, y no existen derechos incorporados a partes del fundador, bonos de disfrute,
obligaciones convertibles y titulos o derechos similares.

No existen instrumentos de capital cuya emision esté reservada como consecuencia de la
existencia de opciones o contratos de venta de tales instrumentos. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 no existen préstamos 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 liquidacion de sociedades.

La composicién del accionariado de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 es como
sigue:

NUmero de Porcentaje de

Ejercicio 2017 acciones participacion
Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 326.172 69,40%
D. Jacobo Blanquer Criado 84.809 18,04%
Compafiia Industrial Ofiate Cartaya, S.L. 25.000 5,32%
Construcciones PAS, S.L. 23.735 5,05%
D. Gustavo Adolfo Suarez Cuesta 5.284 1,12%
D. Javier Mufioz Ortega 5.000 1,07%
470.000 100%

Numero de Porcentaje de

Ejercicio 2016 acciones participacion
Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 249.066 52,99%
D. Jacobo Blanquer Criado 84.809 18,04%
Construcciones PAS, S.L. 35.250 7,50%
Compafiia Industrial Ofiate Cartaya, S.L. 25.000 5,32%
Granja TC del Jarama, S.A. 21.143 4,50%
D. Javier L6pez Madrid 20.486 4,36%
Headland Investment, S.L. 7.500 1,60%
D. José Miguel Maté Salgado 7.048 1,50%
D. Gustavo Adolfo Suarez Cuesta 5.284 1,12%
D. Javier Mufioz Ortega 5.000 1,06%
Viviendas Despachos y Locales, S.A. 5.000 1,06%
Dfia. Cecilia Gil de Azcoiti 4.414 0,94%
470.000 100%
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En el ejercicio 2017 Tressis S.V., S.A. ha adquirido 77.106 acciones incrementando su
participacion en la Sociedad hasta el 69,40%.

Reservas

El detalle de esta partida al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Euros
Otras reservas 2017 2016
Reserva Legal 17.387,49 8.674,23
Resultados de ejercicios anteriores (176.270,33) (254.689,70)
Total (158.882,84) (246.015,47)

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el limite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas y s6lo podra destinarse, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, a la compensacion de pérdidas. Esta reserva podra
utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
ya aumentado.

15. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

El detalle que presentan estas cuentas al cierre de los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Euros
2017 2016
Carteras gestionadas (Nota 1) 372.100.140,60  298.878.535,41
Total 372.100.140,60  298.878.535,41
El detalle del epigrafe “carteras gestionadas” es el siguiente:
Euros
Patrimonio gestionado de: 2017 2016
Fondos de inversion libre 12.579.334,51 15.344.260,90
Fondos de inversion de caracter financiero 300.023.806,34 218.025.462,52
Sociedades de inversion de capital variable 59.496.999,75  65.508.811,99
Total 372.100.140,60  298.878.535,41
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16. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

16.1 Intereses y rendimientos asimilados

Se corresponden con los ingresos por intereses de las cuentas corrientes por importe de 22,95
euros en 2016. En 2017 no se han devengado intereses por este concepto.

16.2 Comisiones percibidas y satisfechas

La composicion de estos epigrafes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias al cierre de los
ejercicios actual y anterior es la siguiente:

Euros
2017 2016
Comisiones percibidas
Comisiones de gestion de 11C de inversion (Notas 9y 18)
Sobre patrimonio 4.101.542,68 3.378.095,91
Sobre resultados 271.250,45 149.204,86
Comisiones de administracion de 1IC de inversion (Notas 9 y 18) 46.535,64 55.182,37
Otras comisiones - 38.725,35
Total 4.419.328,77  3.621.208,49
Euros
2017 2016
Comisiones satisfechas
Comisiones de comercializacion (Nota 1) 1.997.455,85 1.602.149,07
Comisiones por asesoramiento (Nota 1) 73.284,57 27.817,19
Total 2.070.740,42  1.629.966,26

16.3  Gastos de personal

La composicion de los gastos de personal al cierre de los ejercicios actual y anterior es la
siguiente:

Euros
2017 2016
Sueldos y gratificaciones 1.201.415,80 895.237,01
Cuotas a la seguridad social 139.825,78 120.297,82
Indemnizaciones por despidos - 9.639,68
Otros gastos de personal 27.540,00 36.367,45
Total 1.368.781,58  1.061.541,96
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16.4 Gastos generales y otras cargas de explotacién

La composicion de los gastos generales y otras cargas de explotacién al cierre de los ejercicios
actual y anterior es la siguiente:

Euros
2017 2016

Gastos generales

Arrendamientos y canones 169.401,47 204.091,08

Publicidad y representacion 16.558,03 28.706,50

Servicios de profesionales independientes 53.756,15 61.138,09

Servicios administrativos subcontratados 135.936,11 158.971,18

Otros gastos 274.358,70 330.217,90
Contribuciones e impuestos 148.951,51 12.109,37
Total 798.961,97 795.234,12
Otras cargas de explotacion

Tasas en registros oficiales 48.517,99 1.690,00
Total 847.479,96 796.924,12

17.  SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos relativos a activos fiscales y pasivos fiscales al 31 de diciembre es el
siguiente:

Euros
2017 2016

Activos fiscales

Hacienda Publica deudora por pagos a cuenta 182,08 -

Hacienda Publica deudora por Impuesto sobre sociedades 4,36 -
Total 186,44 -
Pasivos fiscales

Hacienda Publica acreedora por IVA 14.024,03 5.660,40

Hacienda Publica acreedora por retenciones 257.135,40 56.125,08
Total 27115943 61.78548
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De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido un plazo de prescripcidn de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2017, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales los
impuestos principales que le son aplicables, presentados desde 2012. Los Administradores de
la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccidn, surjan pasivos adicionales de importancia.

La conciliacion entre el beneficio del ejercicio y la base imponible del impuesto sobre
sociedades, correspondientes a los ejercicios 2017 y 2016, es como Sigue:

Euros
2017 2016

Resultado del ejercicio, antes de la provision para el Impuesto sobre Sociedades 156.052,70 116.176,84
Aumentos (disminuciones) por diferencias permanentes: . .

Resultado contable ajustado 156.052,70 116.176,84

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (156.052,70)  (116.176,84)
Aumentos (disminuciones) por diferencias temporarias imputadas a Pérdidas y
Ganancias

Base imponible

El detalle del calculo del impuesto devengado y del impuesto a pagar al cierre de los ejercicios
actual y anterior es como sigue:

Euros

Ejercicio 2017 Impuesto Devengado  Impuesto a Pagar
Cuota

Sobre resultado contable ajustado 39.013,17 -

Sobre base imponible - -
Deducciones

Otras deducciones : :
Total 39.013,17 -
Retenciones y pagos a cuenta - -
Ajustes actualizacidn tipo impositivo - -
Créditos e incentivos fiscales compensados en el gjercicio . .

39.013,17 -

Gasto (Ingreso) / Impuesto a pagar (cobrar)
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Euros

Ejercicio 2016 Impuesto Devengado  Impuesto a Pagar
Cuota
Sobre resultado contable ajustado 29.044,21 -

Sobre base imponible - -

Deducciones
Otras deducciones - -

Total 29.044,21 -

Retenciones y pagos a cuenta - -
Ajustes actualizacidn tipo impositivo - -
Créditos e incentivos fiscales compensados en el gjercicio . .

Gasto (Ingreso) / Impuesto a pagar (cobrar) 29.044,21 )

El saldo del epigrafe de “Activos fiscales” recoge los importes a recuperar por impuestos en
los proximos doce meses (“Activos fiscales-Corrientes”) y los importes de los impuestos a
recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de créditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendientes de compensar (“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 saldo de los activos fiscales al 31 de diciembre de 2017 asciende a 369.739,60 euros (2016:
408.752,77 euros) y estd compuesto por 366.962,67 euros por bases imponibles negativas
(2016: 405.975,84 euros) y activos fiscales por importe de 2.776,93 euros (2016: 2.776,93
euros) por deducciones pendientes de compensar.

La Sociedad realiza anualmente y de acuerdo con los presupuestos, una estimacion de los
beneficios fiscales que espera obtener en los siguientes cinco ejercicios (periodo para el que
considera que las estimaciones tienen suficiente fiabilidad), asi como un analisis del periodo
de reversion de las bases imponibles, identificando aquellas que revierten en los ejercicios en
los que se pueden utilizar las bases imponibles negativas pendientes de compensar. En base a
este analisis la Sociedad tiene registrados los activos por impuestos diferidos correspondientes
a las bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar (detalladas
anteriormente) para los que consideran probable la generacion de beneficios fiscales futuros.

El movimiento durante los ejercicios 2017 y 2016 del epigrafe de activos fiscales diferidos es
el siguiente:

Euros
Ejercicio 2017 2017 2016
Saldo inicial 408.752,77 437.796,98
Altas - -
Bajas / Utilizaciones (39.013,17) (29.044,21)
Saldo final 369.739,60 408.752,77
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A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles
negativas a compensar contra beneficios futuros:

Afio de origen 2017 2016
2010 870.329,24 1.026.381,94
2011 624.202,87 624.202,87
2012 146.923,43 146.923,43

18. PARTES VINCULADAS

La Sociedad considera partes vinculadas a las empresas del Grupo Tressis, las 11C gestionadas
y su depositario y al personal clave de Alta direccion y a los Administradores de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes
vinculadas, son los siguientes:

Euros
1c Entidad depositaria de Empresas del  Administradores
Ejercicio 2017 Gestionadas las 1IC Gestionadas Grupo y Alta Direccién
ACTIVO
Cuentas corrientes (Nota 7) - 629.651,72 - -
Deudores por comisiones (Nota 9) 695.766,15 - 76.044,94 -
PASIVO
Acreedores 20.771,32 - 626.879,94 -
Euros
1c Entidad depositaria de ~ Empresas del ~ Administradores
Ejercicio 2017 Gestionadas las IIC Gestionadas Grupo y Alta Direccién
PERDIDAS Y GANANCIAS
Ingresos
Comisiones percibidas (Nota 16.2) 4.419.328,77 - - -
Gastos:
Comisiones satisfechas - 112.521,83 1.809.973,41 -
Gastos de personal - - - 233.890,94
Otros Gastos - - 144.750,00 -
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Euros

1nc Entidad depositaria de Empresas del  Administradores
Ejercicio 2016 Gestionadas las IIC Gestionadas Grupo y Alta Direccién
ACTIVO
Cuentas corrientes (Nota 7) - 124.410,36 - -
Deudores por comisiones (Nota 9) 460.263,06 - 38.725,35 -
PASIVO
Acreedores - - 571.740,31 -

Euros

1c Entidad depositaria de Empresas del  Administradores
Ejercicio 2016 Gestionadas las 1IC Gestionadas Grupo y Alta Direccién
PERDIDAS Y GANANCIAS
Ingresos
Comisiones percibidas (Nota 16.2) 3.582.483,14 - 29.187,27 -
Gastos:
Comisiones satisfechas - - 1.501.020,06 -
Gastos de personal - - - 206.335,83
Otros Gastos - - 189.365,00 -

La Sociedad considera personal clave de la Direccion a la Direccion General y a los
Administradores. La remuneracion total percibida durante el ejercicio 2017 asciende a
233.890,94 euros (206.335,83 euros en 2016). No existen otras obligaciones para la Sociedad
en materia de pensiones y seguros de vida con los miembros del Consejo de Administracion o
con la Alta Direccion.

Tressis S.V., S.A., sociedad cabecera del Grupo Tressis en el cual se integra la Sociedad, tiene
suscrito un contrato de seguro de responsabilidad civil para todos los administradores de las
sociedades que forman parte del Grupo. La cuantia proporcional correspondiente a la Sociedad
de la prima satisfecha en el ejercicio 2017 ha sido de 1.471,24 euros. Asimismo, durante el
ejercicio 2017 y 2016 las personas fisicas que representan a la Sociedad en los 6rganos de
administracion de las sociedades en las que la Sociedad es persona juridica administradora no
han percibido remuneracién alguna.
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19. OTRA INFORMACION

19.1 Servicio de atencion 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 atencién 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 funcion durante el ejercicio
precedente.

El Servicio de Atencién al Cliente de la Sociedad ha informado de que durante el ejercicio
2017 no se han presentado quejas ni reclamaciones contra la Sociedad (durante el ejercicio
2016 se present6 una queja).

19.2 Declaracion de los administradores (art. 229 y 230 de la Ley de Sociedades de
Capital)

De acuerdo con lo establecido en los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital,
con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades andnimas los miembros del Consejo de
Administracion declaran que no mantienen situaciones de conflictos de interés directo o
indirecto con el interés de la Sociedad.

19.3 Remuneracion a los auditores

Los honorarios abonados a los auditores por la revision de las cuentas anuales del ejercicio
2017 y 2016 han ascendido a 3.200,00 euros respectivamente.

Durante los ejercicios 2017 y 2016 ni la Sociedad de auditoria ni las Sociedades vinculadas a
la misma han prestado otro tipo de servicios por los que se hayan satisfecho honorarios
adicionales.
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19.4 Relacion de consejeros y directivos
Ejercicio 2017

Denominacion o razén social

Cargo

D. Gustavo Adolfo Suarez Cuesta

Tressis SV, S.A. (P.P.D. José Miguel Maté Salgado)
Jacobo Blanquer Criado

D. Javier Mufioz Ortega

Ejercicio 2016

Denominacion o razén social

Presidente / Consejero
Consejero
Consejero Delegado
Director General

Cargo

D. Gustavo Adolfo Suarez Cuesta

Tressis SV, S.A. (P.P.D. José Miguel Maté Salgado)
Jacobo Blanquer Criado

D. Javier Mufioz Ortega

19.5 Informacion sobre medio ambiente y derechos de emision de gases de efecto

invernadero.

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que
no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2017 y 2016.

Asimismo, durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad, no ha tenido derechos de emisién

de gases de efecto invernadero.
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19.6 Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones

comerciales

En el cuadro siguiente se muestra la informacion prevista en la disposicién adicional tercera de
la “Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales”, de
acuerdo con los modelos establecidos en la “Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacion a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones

comerciales”:
Dias

2017 2016
Periodo medio de pago a proveedores 33,50 36,81
Ratio de operaciones pagadas 35,08 37,66
Ratio de operaciones pendientes de pago 44,93 29,71

Importe

2017 2016
Total pagos realizados 2.438.756,19 1.566.346,60
Total pagos pendientes 109.152,05 186.945,81

20. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2017 y hasta la fecha de formulacion de las presentes

cuentas anuales no se ha producido ningln hecho significativo digno de mencion.
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TRESSIS GESTION, S.G.I.1.C., S.A.
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2017

El ejercicio 2017 se inicié prolongando el buen tono de los mercados de la dltima parte del
ejercicio anterior. Si bien existian ciertas incertidumbres como el saneamiento del sistema
financiero en ltalia, las subidas de tipos de interés por parte de la FED, las elecciones en
Alemania y Francia, el desarrollo del Brexit, o la propia evolucion de los beneficios de las
empresas, las perspectivas en principio eran optimistas. El “efecto Trump” parecia que habia
sido valorado positivamente entre los inversores, mientras que distintos organismos
internacionales continuaban mejorando sus previsiones econdmicas, descontando un panorama
de mayor crecimiento. China, por su parte, después de una situaciébn comprometida a finales
del 2015, trasmitia mayor confianza y solvencia.

Los primeros seis meses del afio se caracterizaron por una mejora de las expectativas
econdmicas y control de la inflacion, que se acompafiaron de unos resultados empresariales en
franca recuperacion. Este periodo, se caracterizé por un gradual movimiento de los mercados
que empez6 con amplia cautela en Europa, aunque fue ganando confianza a medida que los
catalizadores politicos y macroeconomicos despejaban sus dudas. EIl buen resultado de las
elecciones francesas y holandesas, asi como la falta de impacto de las crisis financieras de Italia
y Espafia, se unian a una buena temporada de resultados empresariales y a un crecimiento sélido
de la Eurozona, que permitian a los mercados alcanzar nuevos maximos en un entorno de mayor
confianza en la renta variable y renta fija europea.

En este entorno de catalizadores positivos, el euro alcanzaba maximos de doce meses con
respecto al ddlar, tendencia que se intensificd durante los Ultimos meses del ejercicio,
precisamente cuando el Banco Central Europeo empezaba a sefialar un cambio de tendencia en
su politica monetaria, anunciando una reduccion en sus intervenciones mensuales de compras
en los mercados de renta fija.

En ese contexto, y aunque las elecciones en el Reino Unido dejaron varias incégnitas, el
proceso de negociacion de salida de la UE tras el Brexit, continud su camino con un impacto
reducido sobre las marcha de los mercados. La devaluacion de la libra no parecio afectar a los
sectores de turismo y servicios en los paises europeos, y el mercado bursatil reflejaba una
mejora de los resultados empresariales en el sector exportador.

Los primeros meses, igualmente se vieron rodeados por un petr6leo que marcaba minimos a
pesar de los recortes de la OPEP, debido fundamentalmente al exceso de oferta y el avance de
las tecnologias alternativas. Esa debilidad se extendia a otras materias primas ligadas al ciclo
econdmico, precisamente donde el mercado esperaba importantes revalorizaciones. Un exceso
de oferta sobre la demanda empujaba a revisar hacia abajo nuevamente las expectativas de
inflacion para 2017. No obstante, con el ascenso del crecimiento econémico internacional y la
nueva pujanza de las economias de emergentes, las materias primas cambiaron de tendencia
empezando a subir con la mejora del ciclo.



Los datos macroecondmicos en Estados Unidos acompafiaron también, sobre todo con la nueva
administracion Trump, donde la reforma fiscal iba tomando forma, especialmente en el
transcurso de la segunda parte del afio. Las bolsas americanas marcaban nuevos maximos,
acompafiando a un escenario macroecondmico en Estados Unidos de solido crecimiento, que
por otro lado alimentaba nuevas subidas de tipos de interés para después del verano.

Con todo y dentro de los mercados, durante los primeros seis meses, cuando todavia no habia
impactado la crisis catalana, destacO la subida de la bolsa espafiola, cuyo indicador mas
representativo, el Ibex 35, se revalorizé un 11,7%, mientras que el EuroStoxx 50 un 4,6%. El
dolar se deprecido més de un 7% Vs euro hasta 1,1426 solamente en el segundo trimestre y la
obligacidn europea a diez afios pasé a ofrecer una rentabilidad del 0,47% desde un 0,20% al
comienzo del ejercicio.

Con posterioridad, la evolucion de los mercados financieros durante el segundo semestre fue
mucho mas estable, tal y como se apuntaba desde el verano. A pesar de un crecimiento
econdmico sostenido en el conjunto de la economias internacionales que se acompafiaba de
sucesivas revisiones al alza del crecimiento mundial por parte de diferentes organismos (FMI,
OCDE, Bancos Centrales...), los mercados entraron en una situacion de baja volatilidad y
escaso movimiento, a pesar de unos datos de inflacion positivos y una recuperacion clara de
los beneficios de las empresas.

En ese entorno, los bancos centrales no sorprendieron y mientras la Reserva Federal preparaba
la salida de la gobernadora Yellen con una Gltima subida de tipos de interés en diciembre, el
BCE se ajustaba a su discurso, prolongando las medidas de relajacion monetaria, con ausencia
de cualquier sefial de elevacion de tipos hasta bien entrado 2018. El programa de compras de
bonos y obligaciones en los mercados durante el periodo fue constante, apuntando sus
cotizaciones, incluso creando cierta burbuja en opinion de muchos, pero apoyando una
recuperacion quizas con algunas dudas a juicio del gobernador Draghi, que aconsejaban un
reajuste lento a medio plazo durante la segunda parte de 2018.

El ambiente optimista entre los politicos debido a la buena marcha de la economia a finales del
ejercicio, se veia no obstante ensombrecido por ciertas actuaciones de la administracién Trump,
los acuerdos preliminares del Brexit, la crisis catalana o la falta de gobierno de Merkel, tras las
elecciones en Alemania a finales de afio. Otras economias como Japon, Rusia o Brasil sin
embargo, se contagiaban del buen tono econémico internacional, acompafiando a Estados
Unidos y Europa en su marcha hacia nuevos maximos. El primer ministro Abe de Japdn ademas
ofrecia nuevos signos de optimismo después de recibir la confianza de sus electores para
continuar con su programa de reforma econémica.



Trump tras un primer afio de mandato, esta a punto de implantar una reforma fiscal profunda
en EE.UU. a finales de 2017 que puede aflorar algunas ventajas significativas no sélo para las
empresas americanas y el ciudadano de a pie, sino para el resto del tejido empresarial
internacional. A pesar de la fuerte subida de las bolsas americanas, sobre todo en la segunda
parte del afio y sus valoraciones controvertidas, el dinero sigue fluyendo hacia los mercados
impulsando a sus indices hacia nuevos maximos.

En el apartado concreto de los mercados, como decimos, destacé la evolucidén negativa del
dolar, que a pesar de la normalizacién de la politica monetaria en EE.UU. registraba una
depreciacion significativa a finales de afio, seguramente después de conocer los buenos datos
econdmicos de otras economias. Con cierta sorpresa, los mercados de bonos se mantuvieron
en buena forma en el transcurso de todo el afio, sorprendiendo a los inversores que a principios
de afo apostaban por fuertes retrocesos en los mercados de deuda. Pasados doce meses, la
curva del Euribor se mantenia en el terreno negativo un afio mas y las “tires” de los bonos y
obligaciones alcanzaban nuevos minimos. Con ese panorama, los emisores aprovecharon para
refinanciar y reestructurar deuda a costes mucho mas beneficiosos.

El ejercicio 2017 ha finalizado quizés registrando un mejor comportamiento respecto al
esperado al comienzo del afio. Las economias en términos generales han continuado
recuperando terreno de forma sostenida sin apenas presiones inflacionistas. El escenario macro
para el nuevo ejercicio apunta en la misma direccion acompafiado de nuevas intervenciones
por parte de los bancos centrales, que en el medio plazo deberian culminar con alzas de tipos
de interés. La reforma fiscal en Estados Unidos, las condiciones de salida del Reino Unido de
la UE, el éxito de la politica economia del presidente Abe en Japdn, la estabilidad de China y
los mercados emergentes, ademas de la situacion politica en Catalufia y el nuevo gobierno en
Alemania, deben ser los catalizadores que empujen a los mercados hacia nuevos maximos. El
escenario que se presenta es positivo y optimista, pero dichos factores deben facilitar soporte
al mejor marco econémico.

En relacion a la evolucion del negocio, destacamos el fuerte crecimiento del patrimonio
gestionado en un 24,5% hasta alcanzar un volumen gestionado de trescientos setenta y dos
millones de euros, es decir un crecimiento de cerca de setenta y cinco millones con respecto al
ejercicio anterior.

Al cierre del afio, TRESSIS GESTION SGIIC, gestionaba nueve fondos de inversion, un fondo
de inversion libre y doce sociedades de inversion de capital variable (Sicav). EI nimero de
participes ascendia a cuatro mil ochocientos ochenta y siete (4.887) y el nimero de accionistas
era de mil quinientas treinta y ocho (1.538).



Respecto de las cifras, el incremento de los ingresos ha sido del 22%. Esta mejora es del 24.1%
en comisiones brutas, antes de la distribucion pactada con los comercializadores. Los gastos de
personal se incrementaron un 29%, mientras que los gastos generales se mantuvieron en la
misma linea que el ejercicio anterior. El resultado final durante el ejercicio ha pasado de ciento
dieciséis mil ciento setenta y siete euros (116.177€) a ciento cincuenta y seis mil cincuenta y
tres euros (156.053€) al término del afio.

Los movimientos de los accionistas en el transcurso del afio han supuesto el incremento en la
participacion de Tressis SGIIC por parte de Tressis SV. En total en el ejercicio ha comprado
77.106 acciones a los siguientes accionistas:

Construcciones Pas S.L. vendio 11.515 acciones

Granja TC del Jarama vendi6 21.143 acciones

Javier Lopez Madrid vendi6 20.486 acciones

Headland Investment vendié 7.500 acciones

José Miguel Mate Salgado vendi6 7.048 acciones

Viviendas, Despachos y Locales S.A. vendié 5.000 acciones

Cecilia Gil de Azcoiti vendi6é 4.414 acciones

Tras estos movimientos el accionista principal y tnico comprador en el ejercicio (Tressis SV)
pasa a tener 326.172 acciones, lo que supone el 69,4% de la compafiia.

Dada la naturaleza y actividad de la sociedad gestora, no tenemos responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones de ambito medioambiental, que puedan ser significativos en relacién al
patrimonio, su situacién financiera, los propios resultados y los movimientos de efectivo. No
se han realizado actividades de I+D+i.

La Sociedad no ha efectuado operaciones con acciones propias durante el ejercicio 2017.

La Sociedad cumple con el periodo medio de pago a proveedores legalmente establecido (ver
Nota 19.6.).

La politica de inversiones en relacion al patrimonio de la entidad gestora es de prudencia,
invirtiendo en activos monetarios a corto plazo o similar, y tenemos algunas participaciones en
fondos gestionados por nuestra gestora por un importe a final de afio de 133.709 €, con una
plusvalia latente a esa fecha de 9.200 €.



Los riesgos a los que esta expuesta la Sociedad asi como las politicas de gestion implantadas
paras el control de los mismos se encuentran detallados en la Nota 6 de la Memoria.

Las perspectivas de crecimiento para el ejercicio 2018 son altas, con nuevos productos y unas
rentabilidades de los ultimos afios en nuestros fondos que pueden atraer a nuevos inversores
con el apoyo de los comercializadores.

Con posterioridad al cierre de ejercicio al 31 de diciembre de 2017 no se ha producido ningun
acontecimiento importante con efecto significativo.



Las presentes cuentas anuales del ejercicio 2017, que comprenden el Balance de Situacion, la
Cuenta de Resultados, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto y la Memoria, asi como el
Informe de Gestion del ejercicio 2017, se hallan extendidos en folios de papel comun,
numerados de 1 al 47 las Cuentas Anuales y del 1 al 5 el Informe de Gestion.

De conformidad con lo establecido en el articulo 253.2 de la Ley de Sociedades de Capital,
dichas cuentas anuales y el informe de gestion correspondiente al ejercicio 2017, son
formulados y firmados por los Sefiores Consejeros que figuran a continuacion el 21 de marzo
de 2018:

Tressis, Sociedad de Valores S.A. D. Jacoélfé Blanquer Criado
P.P. D. José Miguel Maté Salgado Consejéro Delegado
Presidente
,§ -
f .
/
S .

T i 5 / % )
B Rt st ‘*“‘)”1‘*‘% APt

D. Juan Galobart Regas
Vocal



