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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES
A los Accionistas de A&G Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad A&G Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio netoy la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de A&G Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la Nota 2 de
la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener eviderncia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorrecci6n material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funci6n de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacién de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

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

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8.054, seccion 37
Inscrita en el R.O.A.C. con el namero S0242 - CIF: B-79 031290
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En nuestra opini6n, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonioy de la situacién financiera de la sociedad A&G Fondos, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que los Administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
5016. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la sociedad.

PricewaterhoxseCoopers Auditores, S.L.
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CLASE 8

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA,
S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresado en euros)

ACTIVO 2016 2015

Tesoreria - -
Cartera de negociacion -
Valores representativos de deuda z -
Instrumentos de capital -
Derivados de negociacion = -
Otros activos financieros e -
Pro-memoria: Prestados o en garantia = -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en perdidas
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 (Nota 6.a) 2.780.269,16 2.225.394,34
Crédito a intermediarios financieros 2.780.269,16 2.225.394,34
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 (Nota 6.b) - 300.000,00
Entidades del Grupo - 300.000,00

Entidades multigrupo - -
Entidades asociadas - =
Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
Activo material -
De uso propio - -
Inversiones inmobiliarias - -
Activo intangible (Nota 8) 25.812,90 52.435,07
Fondo de comercio - =
Otro activo intangible 25.812,90 52.435,07
Activos fiscales - =
Corrientes - -
Diferidos < -
Resto de activos - 2.567,23

TOTAL ACTIVO 2.806.082,06 2.580.396,64




CLASE 8.

OM9890203

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA,

S.A.

BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Expresado en euros)

PASIVO

Cartera de negociacion

Qtros pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 6.c)

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
Diferidos
Restos de pasivos (Nota 7)

TOTAL PASIVO

FONDOS PROPIOS (Nota 5)
Capital

Escriturado

Menos: Capital no exigido
Prima de emision
Reservas
Otros instrumentos de capital
Menos: Valores propios
Resultado del ejercicio
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

PRO-MEMORIA

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Deposito de titulos
Carteras gestionadas (Nota 11)
Otras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

2016 2015
1.229.358,78 895.746,58
810.000,00 586.669,73
419.358,78 309.076,85
171.262,07 241.067,64
1.400.620,85 1.136.814,22
1.405.461,21 1.443.582,42
1.140.000,00 1.140.000,00
1.140.000,00 1.140.000,00
92.536,61 93.828,23
172.924,60 209.754,19
1.405.461,21 1.443.582,42
2.580.396,64

2.806.082,06

607.478.498,25

571.080.649,38

607.478.498,25

571.080.649,38




CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE
COLECTIVA, S.A.

0M9830204

INSTITUCIONES DE

INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresadas en euros)

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asimiladas

MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital
Comisiones percibidas (Nota 9.a)
Comisiones pagadas (Nota 9.b)
Resuitado de operaciones financieras (neto) (Nota 9.c)
Cartera de negociacion
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias
Otros
Diferencias de cambio (neto)
Otros productos de explotacion
Otras cargas de explotacion

MARGEN BRUTO

Gastos de personal (Nota 10.a)
Gastos generales (Nota 10.b)
Amortizacion (Nota 8)
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

Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)

Activos materiales

Activos intangibles

Resto
Ganancias / (Pérdidas) en la baja de activos no clasificadas 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
Impuesto sobre beneficios (Nota 12)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS
Resultado de operaciones interrumpidas (neto)

RESULTADO DEL EJERCICIO

BENEFICIO POR ACCION

Basico
Diluido

2016 2015
453410158  4.079.272,33
(1.790.125,87) (1.570.163,28)
(174.361,18) (34.911,06)
(174.361,18) (34.911,06)
(3.622,85) (1.204,32)
2.565.991,68  2.472.993,67
(713.139,28)  (656.068,63)
(1.548.456,45) (1.478.831,83)
(30.099,67) (38.444,36)
274.296,28 299.648,85
(28.783,57) -
(28.783,57) :
245.512,71 299.648,85
(72.588,11) __ (89.894,66)
172.924,60 209.754,19
172.924,60 209.754,19
0,76 0,92

0,76 0,92

0,76 0,92



CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE

COLECTIVA, S.A.

O0M3890205

INSTITUCIONES DE INVERSION

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Expresado en euros)

RESULTADO DEL EJERCICIO
OTROS INGRESOS / GASTOS RECONOCIDOS

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

Coberturas de los flujos de efectivo
Ganancias / (Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
Otras reclasificaciones

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

Diferencias de cambio
Ganancias / (Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Activos no corrientes en venta
Ganancias / (Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones
Ganancias / (Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de ingresos y gastos reconocidos
Impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

2016 2015
172.924,60 209.754,19
172.924,60 209.754,19




A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2016

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

(Expresado en euros) o
=
(7]
m
FONDOS PROPIOS 0:
TOTAL TOTAL
Prima Resultado del FONDOS Ajustes PATRIMONIO
Capital emision Reservas ejercicio PROPIOS valoracién NETO
SALDO FINAL EN 2015 1.140.000,00 - 93.828,23 209.754,19 1.443.582,42 - 1.443.582,42
Ajustes por cambios de criterio contable - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO EN 2016 1.140.000,00 - 93.828,23 209.754,19 1.443.582,42 - 1.443.582,42
Total ingresos y gastos reconocidos = - - 172.924,60 172.924,60 = 172.924,60

Ofras variaciones del patrimonio neto - - (1.291,62) (209.754,19) (211.045,81) - (211.045,81)
Aumento de capital - - - - - - -
Reducciones de capital - - - : - - -
Conversidn de pasivos financieros en capital - - - - - = -
Incrementos de otros instrumentos de capital - - - - - - -
Reclasificacion de pasivos financieros a

otros instrumentos de capital - - - - - - -
Reclasificacién de otros instrumentos de

capital a pasivos financieros - - - - - - -
Distribucion de dividendos / remuneraciones

a socios - = - (188.778,77) -
Operaciones con instrumentos de

capital propios (neto) - - - <
Traspasos entre partidas de patrimonio neto = - 20.975,42 (20.975,42) -
Incremento / (reduccién) por - - - -

combinaciones de negocio
Pagos con instrumentos de capital - - - = . = -
Resto de incrementos / (reducciones)

del patrimonio neto - - (22.267,04) - - - (22.267,04)

(188.778,77)

SALDO FINAL EN 2016 1.140.000,00 - 92.536,61 172.924,60 1.405.465,21 - 1.405.461,21

9020686W0



A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIOS ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

SALDO FINAL EN 2014
Ajustes por cambios de criterio contable
Ajustes por errores

SALDO INICIAL AJUSTADO EN 2015
Total ingresos y gastos reconocidos

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital
Reducciones de capital
Conversién de pasivos financieros en capital
Incrementos de otros instrumentos de capital
Reclasificacion de pasivos financieros a
otros instrumentos de capital
Reclasificacion de otros instrumentos de
capital a pasivos financieros
Distribucion 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)
del patrimonio neto

SALDO FINAL EN 2015

FONDOS PROPIOS

TOTAL TOTAL
Prima Resultado del FONDOS Ajustes PATRIMONIO
Capital emision Reservas ejercicio PROPIOS valoracién NETO

1.640.000,00 - 93.464,59 363,64 1.733.828,23 1.733.828,23
1.640.000,00 - 93.464,59 363,64 1.733.828,23 1.733.828,23
- - 209.754,19 209.754,19 209.754,19
(500.000,00) 363,64 (363.64) {500.000,00) (500.000,00)
(500.000,00) - - - (500.000,00) (500.000,00)
- - 363,64 (363,64) - -
1.140.000,00 - 93.828,23 209.754,19 1.443.582,42 1.443.582,42

e8 EISV'IO
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CLASE 8.

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en euros)

1. Actividad e informacién de caracter general

A&G Fondos, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante la Sociedad), se
constituyd en Espafia como Sociedad Andnima, por un periodo de tiempo indefinido, el 30 de noviembre de
2001 bajo la denominacion social de Asesores y Gestores Financieros Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.. Su domicilio social se encuentra en Joaquin Costa, 26, 28002
Madrid, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 24348, Folio 222, Seccion 8, H M 292392, I/A 35.

La Sociedad esta inscrita con el nimero 195 en el Registro Administrativo de Entidades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.).

Con fecha 27 de abril de 2010 la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobé la actual denominacion
de la misma.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica recogida principalmente por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, cuya
Ultima modificacion se encuentra regulada por el Real Decreto 83/2015. Los principales aspectos de esta
normativa que le son aplicables, son los siguientes:

- Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva dispondran en todo momento de
unos recursos propios que no podran ser inferiores a la mayor de las siguientes cantidades:

1. Un capital social minimo de 125.000 euros integramente desembolsado, incrementado:

a) En una proporcién del 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion
Colectiva y de las entidades reguladas en el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero,
reguladora de las Entidades de capital-riesgo, otras Entidades de Inversion Colectiva de tipo
cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado, que
administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las
carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250.000.000 de euros. En ningtn caso la suma exigible del capital inicial
y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

La C.N.M.V. podra establecer los términos en los que una Sociedad Gestora podria sustituir la
aportacion del 50% del incremento a que se refieren los parrafos anteriores, por una garantia
prestada por una entidad de crédito o un seguro de una entidad aseguradora por el mismo
importe.

b) Recursos propios adicionales, adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados de la
responsabilidad en caso de negligencia profesional o suscribir un seguro de responsabilidad
civil profesional para hacer frente a la responsabilidad por negligencia profesional. Se
entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir la anterior responsabilidad,
el 0,01% del patrimonio gestionado de las IIC distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE del 13 de julio de 2009.
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CLASE 8-

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en euros)

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a inversiones de éstas en otras Instituciones de
inversién Colectiva o Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por la misma
Sociedad Gestora.

2. El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
precedente.

- Los recursos propios minimos exigibles se invertiran en activos liquidos o faciimente convertibles en
efectivo a corto plazo y no incluiran posicion especulativa.

El resto de recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su
fin social, incluidas las IIC, ECR y EICC siempre que la inversion se realice con caracter de permanencia.

- Las Sociedades Gestoras sélo padran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios.

- Las Sociedades Gestoras no podran conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados,
con el limite del 20% de sus recursos propios.

- Estar inscritas en el Registro de la C.N.M.V.

- Debe hacerse publica la participacion de cualquier socio superior o igual al 5% del capital
desembolsado.

- En ninglin caso podran emitir obligaciones, pagarés, efectos o titulos analogos, ni dar en garantia o
pignorar los activos en que se materialicen los recursos propios minimos.

Con fecha 10 de enero de 2006, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd ampliar su objeto
social con el fin de desarrollar las nuevas actividades permitidas por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre). En base a ello, el objeto social de la Sociedad es la administracion, representacion, gestion de
las inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de los Fondos y las Sociedades de Inversion,
pudiendo ademads realizar las siguientes actividades:

a) Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a
Fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los inversores o 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.

b) Administracién, representacion, gestién y comercializacion de Entidades de capital riesgo, en los
términos establecidos por la Ley reguladora de las Entidades de capital-riesgo, otras Entidades de
Inversion Colectiva de tipo cerrado y las Sociedades Gestoras de Entidades de Inversion Colectiva de
tipo cerrado.

c) La comercializacion de acciones y/o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva.
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CLASE 82

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en euros)

d) 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.

e) Custodia y administraciéon de las participaciones de los Fondos de Inversion y, en su caso, de las
acciones de las Sociedades de Inversion.

Cuando la realizacion de cualquiera de las actividades expresadas requiera una especifica autorizacion o
disposicién legal que asi lo establezca, la Sociedad no podra iniciar dicha actividad hasta que tal autorizacion
se obtenga. A estos efectos, el programa de actividades autorizado por la C.N.M.V. y con fecha de registro 22
de mayo de 2015, contempla las siguientes actividades para la Sociedad:

a) Administracion, representacién y gestion de las inversiones armonizadas y no armonizadas, asi como
gestion de las suscripciones y reembolsos de Fondos y Sociedades de Inversion.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tenia asignada la gestion y administracion de los siguientes Fondos
y Sociedades de Inversion:

- Global Managers Fund, F.I.

- A&G Tesoreria, F.I.

- Gredos Euro Bolsa, F.I.
Gredos Moderado, F.I.

- Gredos Bolsa Internacional, F.1.

- Valmer de Inversiones, S.I.C.AV., S.A.

- Gamazo 20, SI.C.AV., SA

- Clinver Gestion Patrimonial, S..C.A.V., S.A.

- Posidonia Capital, S.1.C.AV., S.A.

- Holguinfran, S.I.C.AV., S.A.

- Ormibasa, S.I.C.AV., S A

- Lacerta Inversiones, S.I.C.A.V,, S A
Alco Inversiones Financieras, S.I.C.AV., S A,
Routing Inversiones, S..C.AV., S.A.
Alcestis Investment, S.1.C.AV,, S.A
Carfy, S.1.C.AV, S.A.

- Viscasa, S.I.C.A.V, S A.

- Perygon de Inversiones S.I.C. AV, S.A.

- Ortisa Inversiones Financieras, S..C.AV, S.A.
Grazalema Inversiones, S.I.C.AV, S.A.

- irineal, S.I.C.AV, S.A.

- Middle Young, S..C.A.V., S.A.

- Guadarrama, S.I.C.A V. SA.

- Cameros, S.I.C.AV. S.A.
Sierra de Urbasa, S.I.C.A.V. S.A.
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Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia asignada la gestion y administracién de los siguientes Fondos
y Sociedades de Inversién:

- Global Managers Fund, F.I.

- A&G Tesoreria, F.l.

- BSG Prometeo, F.l.

- Gredos Euro Bolsa, F.I.

- Gredos Moderado, F.1I.

- Gredos Bolsa Internacional, F.l.
Valmer de Inversiones, S.L.C.AV., S.A.

- Gamazo 20, SI.C.AV., S.A.

- Diana Boat, S.I.C.AV., S.A.

- Clinver Gestion Patrimonial, S.I.C.A.V., S.A.
Savir Patrimonio, S.I.C.A.V., S.A.

- Posidonia Capital, S.I.C.AV., S.A.

- Tesco Valores, S.I.C.A.V., S.A.

- Holguinfran, S..C.AV., S.A.
Ormibasa, S.I.C.AV, S.A.

- Carauna Inversiones, S.I.C.AV., S.A.

- ARS Valores, S.I.C.A.V., S.A.

- Lacerta Inversiones, S.I.C.A.V, S.A.
Nibafer Inversiones 2001, S.I.C.A.V., S.A.

- Alnama Stock, S.I.C.AV,, S.A.

- Alco Inversiones Financieras, S.I.C. AV, S.A.
Routing Inversiones, S.1.C.AV.,, S.A.

- Alcestis Investment, S.I.CAV, S.A

- Carfy, S.I.C.AV,, S.A.

- Viscasa, S.I.C. AV, S.A.

- Perygon de Inversiones S..C. AV, S.A.
Ortisa Inversiones Financieras, S.|.C.AV, S.A.

- Grazalema Inversiones, S.I.C.AV, S.A.

- Guadarrama, S.I.C.A.V. S A

- Cameros, S.I.C.A.V. S.A.
Sierra de Urbasa, S..C.AV. S.A.

La funcién de llevanza de la contabilidad y determinacion del valor liquidativo de ias Instituciones de Inversion
Colectiva estan encomendadas a Santander Fund Administration, S.A., entidad perteneciente al Grupo Banco
Santander.

La Sociedad forma parte del Grupo Asesores y Gestores Financieros cuya matriz es Asesores y Gestores
Financieros, S.A., (la Sociedad Dominante). La Sociedad Dominante tiene su domicilio social en C/ Joaquin
Costa, 26, Madrid, por lo que la citada Sociedad ha formulado con fecha 29 de marzo de 2017 de forma
separada al registro en el que se incluyen las CCAA del grupo consolidado, que se someten igualmente a
auditoria independiente. Las cuentas anuales de la Sociedad Dominante y del Grupo consolidado son
depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.
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a) Hechos relevantes acontecidos durante los ejercicios 2016 y 2015

Con fecha de 29 de abril de 2016, la Junta General de Accionistas de la Sociedad ha acordado la distribucion
de un dividendo a cargo de los resultados obtenidos durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015
por importe de 188.778,77 euros.

Tal y como se indica en la Nota 2.d, con fecha 9 de julio de 2015, los accionistas de la Sociedad acordaron
realizar una reduccién de capital por un importe total de 500.000 euros, mediante la amortizacion de 100.000
acciones, con un valor nominal de 5 euros por accion, quedando fijado el capital social en 1.140.000 euros.

Esta reduccion de capital tenia por objeto reducir las aportaciones realizadas por los accionistas, asegurando
en todo momento el cumplimiento de requerimientos de recursos propios minimos de la Sociedad
establecidos por la normativa en vigor.

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han producido otros hechos relevantes significativos que hayan de
ser mencionados en esta nota.

b) Fecha de formulacién

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en fecha 29 de marzo de 2017, procede a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2016, estando pendientes
de aprobacién por la Junta General de Accionistas de la misma, la cual se espera que las apruebe sin
cambios significativos.

Los miembros del Consejo de Administracidn, a la fecha de formulacion de tas presentes cuentas anuales,
son:

D. Diego Fernandez Elicés Presidente
D. Juan Espel Sesé Consejero
D. Rafael Soldevilla Diego Consejero
D. Fernando Alvarez - Ude Secretario - no consejero

c) Sucursales y representantes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, |la Sociedad no cuenta con sucursales ni representaciones otorgadas.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido preparadas a
partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la legislacion mercantil vigente y con las
normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacién reservada de las Empresas de Servicios de Inversion, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo de la CN.M.V,,
modificada por la Circular /2010, de 21 de diciembre, por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre de 2011, por
la Circular 3/2014, de 22 de octubre y modificada por la Circular 4/2015, de 28 de octubre, todas ellas de la
C.N.M.V., con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de los
resultados de la Sociedad.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan en euros, salvo
que expresamente se indique lo contrario.

b) Principios contables no obligatorios

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante los ejercicios concluidos al 31 de
diciembre de 2016 y 2015.

No existe ningn principio y norma contable ni criterio de valoracién obligatorio que, siendo significativo su
efecto, se haya dejado de aplicar en su preparacion, incluyéndose en la Nota 4 un resumen de los principios y
normas contables y de los criterios de valoracion mas significativos aplicados en las presentes cuentas
anuales. La informacion contenida en las presenies cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad.

c) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La preparacién de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones y juicios
en relacién con el futuro, que se evallian continuamente y se basan en la experiencia historica y otros
factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo las circunstancias
actuales.

Las estimaciones contables resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes resultados
reales. Basicamente, estas estimaciones hacen referencia a:

- Las pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 6 y 8).
- El valor razonabie de determinados activos financieros (Nota 6).
- La vida util del activo intangible (Nota 8).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible sobre los
hechos analizados en cada fecha de cierre contable, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en préximos ejercicios. Dicha modificacion se
realizara, en su caso, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la
correspondiente cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Principio de gestion continuada

Las presentes cuentas anuales han sido elaboradas bajo el principio de gestion continuada, al considerar los
Administradores de la Sociedad que no hay factores que afecten a dicho principio. Adicionalmente, la
Sociedad cuenta con el apoyo de su Accionista mayoritario (Asesores y Gestores Financieros, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad cumple con los requerimientos de recursos propios
establecidos por la normativa en vigor.

e) Comparacion de la informacién

Los Administradores de la Sociedad, presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance de situacion, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto,
ademas de las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes al ejercicio anterior.

3. Hechos posteriores a la fecha de balance

No se han producido hechos significativos posteriores al 31 de diciembre de 2016 y 2015, que puedan
afectar a las cuentas anuales de la Sociedad.

4. Normas de registro y valoracién

Los principios y criterios de contabilidad mas significativos se resumen a continuacién:

a) Activos financieros

Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
i) Cartera de negociacion
Incluye los activos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son
parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la
que se han realizado actuaciones recientes para la obtencion de ganancias a corto plazo o son
instrumentos derivados no designados como instrumentos de cobertura contable.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
i) Disponibles para la venta
Corresponde a los valores representativos de deuda no clasificados como inversién a vencimiento,
como otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, como
inversiones crediticias o como cartera de negociacion y los instrumentos de capital de entidades que
no son dependientes, asociadas o multigrupo y que no se han incluido en las categorias de cartera de
negaciacién y de otros activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
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iii) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Incluye los activos financieros que, no formando parte de la cartera de negociacion, tienen la
consideracion de activos financieros hibridos y estan valorados integramente por su valor razonable y
los que se gestionan conjuntamente con pasivos por contratos de seguro valorados por su valor
razonable o con derivados financieros que tienen por objeto y efecto reducir significativamente su
exposicion a variaciones en su valor razonable o gue se gestionan conjuntamente con pasivos
financieros y derivados al objeto de reducir significativamente la exposicion giobal al riesgo de tipo de
interés.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
iv) Inversiones en el patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro del
valor. No obstante, cuando existe una inversion anterior a su calificacién como empresa del Grupo,
multigrupo o asociada, se considera como coste de la inversion su valor contable antes de tener esa
calificacion. Los ajustes valorativos previos contabilizados directamente en el patrimonio neto se
mantienen en éste hasta que se dan de baja.

Si existe evidencia objetiva de que el valor en libros no es recuperable, se efectdan las oportunas
correcciones valorativas por la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable, entendido
éste como el mayor importe entre su valor razonabie menos los costes de venta y el valor actual de los
flujos de efectivo derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, en la
estimacion del deterioro de estas inversiones se toma en consideracién el patrimonio neto de la
sociedad participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion. La
correccion de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio en que se produce.

V) Inversiones crediticias

Son activos financieros no derivados, con flujos de efectivo de cuantia determinada o determinable, en
los que todo el desembolso realizado por la entidad se recuperara sustancialmente, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la sociedad tiene
necesariamente la intencion de mantenerlos hasta su vencimiento.

Un activo financiero que se negocia en un mercado activo, tal como un instrumento de deuda cotizado,
no cumple los requisitos para su clasificacién en esta categoria. Tampoco los cumple una participacion
adquirida en un conjunto de activos que no sean créditos o cuentas a cobrar, tal como una
participacion en un fondo de inversion.

vi) Inversiones mantenidas al vencimiento
Corresponde a los valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de efectivo de

importe determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su amortizacién por tener,
basicamente, la capacidad financiera para hacerlo o por contar con financiacién vinculada.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
cartera.

Registro y valoracién de los activoes financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su valor razonable, que sera normalmente el
precio de la transaccién, salvo evidencia en contrario. Su valoracién posterior en cada cierre contable se
realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

- Los activos financieros se valoran a su valor razonable excepto las inversiones crediticias, las
inversiones mantenidas a vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda
determinarse de forma suficientemente objetiva, las participaciones en entidades dependientes, multigrupo y
asociadas y los derivados financieros que tengan como activo subyacente a dichos instrumentos de capital y
se liquiden mediante la entrega de los mismos.

- Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el que podria
ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una transaccién realizada en condiciones
de independencia mutua. La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotizacién en un mercado
activo que corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo.

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para estimar su valor
razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de
valoracién suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen en cuenta las peculiaridades especificas del
activo a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el activo financiero lleva asociados.
No obstante, las propias limitaciones de los modelos de valoracién desarrollados y las posibles inexactitudes
en las asunciones exigidas por estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un
activo financiero no coincida exactamente con el precio al que el mismo podria ser comprado o vendido en la
fecha de su valoracion.

- El valor razonable de los derivados financieros con valor de cotizacion en un mercado activo es su
precio de cotizacion diaria y si, por razones excepcionales, no se puede establecer su cotizacidn en una
fecha dada, se recurre para valorarlos a métodos similares a los utilizados para valorar los derivados
financieros OTC.

El valor razonable de los derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja futuros con origen en el
instrumento y descontados a la fecha de la valoracion, utilizandose métodos reconocidos por los mercados
financieros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no mantiene posiciones propias en instrumentos derivados.
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- Las “Inversiones crediticias” y las “Inversiones mantenidas a vencimiento” se valoran a su coste
amortizado, utilizandose en su determinacion el método del tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se
entiende el coste de adquisicion de un activo financiero corregido por los reembolsos de principal y 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 coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos
cualquier reduccién de valor por deterioro reconocida directamente como una disminucién del importe del
activo o mediante una cuenta correctora de su valor. En el caso de que se encuentren cubiertas en
operaciones de cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones que se produzcan en su valor
razonable relacionadas con el riesgo o con los riesgos cubiertos en dichas operaciones de cobertura.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor de un instrumento
financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales, tal como opciones de amortizacion anticipada, pero sin considerar pérdidas por
riesgo de crédito futuras.

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 adquisicion 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
revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses
y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de intereses y rendimientos asimilados, y las que
corresponden a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe “Resultados de
operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de “Activos
financieros disponibles para la venta” se registran transitoriamente en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del
Patrimonio neto salvo que procedan de diferencias de cambio. Los importes incluidos en el epigrafe “Ajustes
por valoraci6n” permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance
de situacion del activo en el que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Asimismo, las variaciones del valor en libros de los elementos incluidos en el epigrafe de “Activos no
corrientes en venta” se registran con contrapartida en el epigrafe de “Ajustes por valoracion” del Patrimonio
neto.

Pérdidas por deterioro

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una perdida por deterioro, lo que se
produce:

- En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores representativos de

deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o se produzca el efecto combinado de
varios eventos que suponga un impacto negativo en sus flujos de efectivo futuros.
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- En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento
0 se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va a poder recuperar su valor
en libros.

Como norma general, 1a correccidn de! valor en libros de los instrumentos financieros por deterioro se efectia
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y la
recuperacion de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconoce en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que
se considere remota la recuperacion de cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance
de situacion, aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su
cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripcién, condonacion u otras
causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las pérdidas por
deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el valor actual de sus flujos de
efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados se puede utilizar, como sustituto
del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su valor de mercado siempre que éste sea suficientemente
fiable como para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes, principal e
intereses, que la Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento. En dicha estimacion se
considera toda la informacion relevante que se encuentra disponible en la fecha de elaboracion de os
estados financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo
contractuales. Asimismo, en la estimacion de los flujos de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con
garantias reales, se tienen en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacion, menos el importe de los
costes necesarios para su obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecucion
de la garantia.

En el calculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo de actualizacién el
tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijo, o el tipo de interés efectivo a la
fecha a que se refieran los estados financieros determinado de acuerdo con las condiciones del contrato,
cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes, cualquiera que
sea su titular, instrumentacién o garantia, se analizan para determinar el riesgo de crédito al que esta
expuesta la Sociedad y estimar las necesidades de cobertura por deterioro de su valor, Para la confeccion de
los estados financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones en funcién de su riesgo de crédito analizando,
por separado, el riesgo de insolvencia imputable al cliente y el riesgo-pais al que, en su caso, estén
expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos de deuda que
sean significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos de deuda que no sean
individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda incluir en ningun grupo de
activos con caracteristicas de riesgo similares, se analizara exclusivamente de forma individual para
determinar si esta deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida por deterioro.
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El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base de los
términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como
deteriorados y para aquéllos para los que se hubiesen calculado colectivamente pérdidas por deterioro por
tener importes vencidos con una antigiiedad superior a tres meses.

El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e instrumentos de
capital incluidos en el epigrafe de "Activos financieros disponibles para la venta® es igual a la diferencia
positiva entre su coste de adquisicion, neto de cualquier amortizacién de principal, y su valor razonable
menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que e! descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las
minusvalias latentes reconocidas directamente en el epigrafe de “Ajustes por valoracion” en el Patrimonio
neto se registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Si con posterioridad se recuperan
todas o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoce, para el caso de valores representativos
de deuda, en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo de recuperacion y, para el caso de instrumentos
de capital, en el epigrafe de “Ajustes por valoracion” en el Patrimonio neto.

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados a su coste de adquisicion corresponden a
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al
tipo de rentabilidad de mercado para ofros valores similares. Dichas pérdidas por deterioro se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el gue se producen minorando directamente el coste del activo
financiero, sin que su importe pueda recuperarse salvo en caso de venta.

Baja del balance de activos financieros

La Sociedad dara de baja un activo financiero de su balance solo cuando se produzca alguna de las
siguientes circunstancias:

a) Los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo generados por el activo financiero hayan
expirado.

b) Transfiera el activo financiero, segun los términos establecidos a continuacion, y no retenga
substancialmente los riesgos y beneficios ni, en caso de no retenerlo, transmita el control del
activo transferido. Un activo financiero se transfiere sélo cuando la Sociedad cedente:

- Trasmita integramente todos los derechos contractuales a recibir los flujos de efectivo del
activo, o bien,

- Conserve los derechos contractuales a recibir todos los flujos de efectivo del activo
financiero, pero asuma una obligacion contractual de reembolsarselos integramente a los
cesionarios sin retraso material, incluso los intereses que se produzcan por la reinversion
de tales fiujos en instrumentos financieros de elevada liquidez. Ademas, el contrato de
transferencia le prohiba vender o pignorar el activo financiero original, salvo que lo haga
para garantizar el abono de los flujos de efectivo a los cesionarios, y no le obligue al pago
de cantidad alguna gque no haya recibido previamente del activo transferido.
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Las transferencias de activos financieros se evaluaran para determinar en qué medida se han trasmitido a
terceros los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. La evaluaciéon se realizara
comparando la exposicidén de la Sociedad cedente, antes y después de la transferencia, a la variacién que
puedan experimentar los importes y vencimientos de los flujos de efectivo netos del activo transferido.

a) La Sociedad cedente habra trasmitido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo transferido si su exposicion a la variacion en el valor actual de los flujos netos de
efectivo futuros —es decir, a las pérdidas y ganancias futuras -disminuye de forma significativa como
resultado de la cesion.

Los riesgos y beneficios relacionados con el activo financiero se trasmiten sustancialmente a terceros,
entre otras, en las siguientes transferencias:

(i)  Una venta incondicional de un activo financiero.

(i) Una venta de un activo financiero con pacto de recompra o con una opcién de compra
adquirida o de venta emitida, por su valor razonable en la fecha de la recompra.

(i} Una venta de un activo financiero con una opcién de compra adquirida o de venta emitida
que estan profundamente fuera de dinero y que es altamente improbable que pasen a
estar dentro de dinero antes del vencimiento del contrato.

(iv) Una transferencia de un activo financiero junto con una permuta financiera de tipos de
interés en la que la Sociedad cedente figura como contraparte, siempre que los pagos de
la permuta no estén condicionados por el riesgo de crédito o de reembolso anticipado del
activo financiero.

b) La Sociedad cedente habra retenido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo transferido si su exposicién a la variacion en el valor actual de los flujos netos de
efectivo futuros no cambia de forma significativa como resultado de la cesion.

En cualquier caso, los riesgos y beneficios derivados de la propiedad del activo financiero se retienen
sustancialmente, entre otras, en las siguientes transferencias:

(i) Una venta de una activo financiero con pacto de recompra del mismo activo, de otro
substancialmente igual o similar que tengan el mismo valor razonable, por un precio fijo
mas un interés. Las Sociedades tienen prohibido efectuar cesiones temporales por un
importe superior al precio de mercado o valor razonable del activo financiero cedido, ya
que la diferencia en mas podria considerarse, en su caso, captacién no autorizada de
financiacion directa del cesionario.

(i) Un contrato de préstamo de valores en que el prestatario tenga la obligacion de devolver
los mismos valores u otros sustancialmente iguales que tengan idéntico valor razonable.

(i) La venta de una cuenta a cobrar por su valor razonable o el descuento de papel

comercial, cuando la Sociedad cedente garantice al cesionario la compensacion de
cualquier pérdida crediticia.
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(iv) Una venta de un activo financiero por su valor razonable junto con una permuta financiera
sobre el rendimiento total, cuando la Sociedad cedente asuma el riesgo de mercado del
activo transferido.

(v} Una venta de un activo financiero con una opcién de compra adquirida o de venta emitida
que estan profundamente dentro de dinero y que es muy improbable que pasen a estar
fuera de dinero antes del vencimiento del contrato.

b} Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
i) Cartera de negociacion
Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a corto plazo, son
parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente para la
que se han realizado actuaciones recientes para la obtencién de ganancias a corto plazo, son
instrumentos derivados no designados como instrumentos de cobertura contable o son originados por
la venta en firme de activos financieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
i) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
Corresponden a los que no formando parte de la Cartera de negociacién tienen la naturaleza de
instrumentos financieros hibridos y no es posible determinar con fiabilidad el valor razonable del
derivado implicito que contienen.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.
iii) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto
Incluye los pasivos asociados con activos financieros asociados con activos financieros clasificados
como disponibles para la venta que han sido transferidos pero que no cumpien los requisitos para ser
dados de baja del balance. Los pasivos financieros asociados con tales activos se valoraran, al igual
que éstos, por su valor razonable con cambios en el patrimonio neto.
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta cartera.

iv) Pasivos financieros al coste amortizado

Se incluyen en esta categoria los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las categorias
anteriores.
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Registro y valoracion de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos siguientes:

- Los pasivos financieros incluidos en los epigrafes de “Cartera de negociacién”, de “Otros pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” y de “Otros Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en patrimonio neto” que se valoran a valor razonable. Los pasivos financieros
cubiertos en operaciones de cobertura de valor razonable se ajustan, registrandose aquellas variaciones que
se producen en su valor razonable en relacion con el riesgo cubierto en la operacion de cobertura.

- Los derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capital cuyo valor razonable
no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y se liquiden mediante entrega de los mismos se
valoran por su coste.

Las variaciones en el valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con contrapartida en
la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su origen en el devengo de intereses
y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de Intereses y cargas asimiladas, y las que
corresponden a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el epigrafe "Resultados de
operaciones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto” se registran transitoriamente en el epigrafe
“Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto. Los importes incluidos en el epigrafe de “Ajustes por valoracion®
permanecen formando parte del Patrimonio neto hasta que se produzca la baja en el balance de situacion del
pasivo en el que tienen su origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de pasivos financieros

- Un pasivo financiero, o una parte de él, debera ser dado de baja del balance cuando se haya
extinguido la obligacion especifica en el contrato, porque haya sido pagada, cancelada o haya caducado.

La diferencia entre el valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de él, y la
contraprestacion pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos cualquier pasivo
asumido, se reconocera inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las recompras de instrumentos de deuda emitidos por la Sociedad se daran de baja del balance
aunque se vayan a recolocar en el futuro.

En caso de recompras de una parte de un pasivo financiero, la Sociedad distribuira el valor en libros previo
del pasivo entre la parte que se dara de baja y la parte que continuara siendo reconaocida en el balance, en
funcion de los valores razonables relativos de ambas partes en la fecha de adquisicién. La diferencia entre la
parte dada de baja y cualquier contraprestacion entregada a cambio se reconocera en la cuenta de pérdidas
y ganancias.
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- Un pasivo financiero liquidado por la Sociedad a un tercero para que asuma el importe de la deuda
transferida no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a menos que la
Sociedad quede legalmente liberada de su obligacion, por acuerdo contractual con el acreedor o mediante
resolucion judicial o arbitral.

Cuando la Sociedad quede liberada por el acreedor de su obligacién de liquidar una deuda, porque ha sido
asumida por un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de incumplimiento del nuevo acreedor,
la Sociedad debera:

- Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconocer un nuevo pasivo financiero
por el valor razonable de la obligacién asumida por la garantia.

- Contabilizar inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias la diferencia entre: el valor
en libros del pasivo financiero ariginal menos el valor razonable del nuevo pasivo reconocido; y
cualquier contraprestacion entregada.

c) Compensacion de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion de liquidarlos por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan en el
balance de situacion por su importe neto.

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en moneda extranjera.

d) Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores denominados en moneda extranjera se
convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio de contado de la fecha de reconocimiento,
entendido como el tipo de cambio para entrega inmediata. Con posterioridad al reconocimiento inicial, se
aplican las siguientes reglas para la conversion de saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional:

- Los activos y pasivos de caracter monetario, se convierten al tipo de cambio de cierre,
entendido como el tipo de cambio medio de contado de la fecha a que se refieren los estados
financieros.

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

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

= Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la operacion.
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No obstante, se utiliza un tipo de cambio medio del periodo para todas las operaciones realizadas en el
mismo, salvo que haya sufrido variaciones significativas. Las amortizaciones se convierten al tipo de cambio
aplicado al correspondiente activo.

Las diferencias de cambio surgidas en la conversion de los saldos deudores y acreedores denominados en
moneda extranjera se registran, en general, en la cuenta de pérdidas y ganancias. No obstante, en el caso de
las diferencias de cambio que surgen en partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste
a dicho valor razonable se imputa en el epigrafe de Ajustes por valoracion del Patrimonio neto, se desglosa el
componente de tipo de cambio de la revalorizacién del elemento no monetario.

e) Activo intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia fisica. Se considera que
los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos porque se pueden enajenar,
arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como consecuencia de un contrato o de otro tipo de
negocio juridico. Se reconoce un activo intangible cuando, ademas de satisfacer la definicién anterior, la
Sociedad estima probable la percepcion de beneficios econémicos derivados de dicho elemento y su coste
puede estimarse de manera fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de produccion,
y, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la amortizacién acumulada y cualquier
pérdida por deterioro.

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de que el valor
neto de los elementos de su activo intangible excede de su correspondiente importe recuperable. En dicho
caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y
ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcién a su valor en libros ajustado y a su
nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por otra parte, cuando
existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra la reversion de la
pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en concepto de su
amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un elemento en ningldn caso puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por
deterioro en ejercicios anteriores.

En relaciéon con las aplicaciones informaticas, la Sociedad registra las mismas por su coste, deducida su
correspondiente amortizaciéon acumulada, que se calcula linealmente en un periodo de entre 3 y 5 afios.

) Arrendamientos

Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo economico de la operacidn con
independencia de su forma juridica y se clasifican desde el inicio como arrendamientos financieros u
operativos.

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren sustanciaimente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene este tipo de arrendamiento.
- Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan sobre una base lineal durante
el periodo de arrendamiento.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente, en general,
en funcién de su periodo de devengo y por aplicacion del método del tipo de interés efectivo. Los dividendos
percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a
percibirlos.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la denominacién que
reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias, que determinan su imputacion en la
cuenta de perdidas y ganancias:
- Comisiones financieras
Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operacion financiera y
se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la operacion como
un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.
- Comisiones no financieras
Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion de un servicio
que sé realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un servicio que se ejecuta en un
acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

- Los que corresponden a transacciones 0 servicios que se realizan durante un periodo de
tiempo se registran durante el periodo de tales transacciones o servicios.

- Los que corresponden a una transaccion o servicio que se ejecuta en un acto singular se
registran cuando se produce el acto que los origina.
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Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcién del principio del devengo. Los
cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe resultante de actualizar
financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

h) Reconocimiento de gastos financieros

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una sociedad en relacién con la
financiacion recibida.

Los gastos financieros se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en
gue se devengan. No obstante, las sociedades capitalizaran los gastos financieros que se hayan devengado
antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado, que sean directamente atribuibles a la
adquisicién construccion o produccion de activos cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre
que sea probable que generen beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

i) Gastos de personal

- Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes al
cierre del ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valoraran por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las
cuentas anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya
satisfecho y como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Indemnizaciones por cese

Se reconoceran como un pasivo y como un gasto, solo cuando la Sociedad esté comprometida de
forma demostrable a rescindir el vinculo que le une con un empleado o grupo de empleados antes de
la fecha formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de una oferta
realizada para incentivar la rescision voluntaria del contrato laboral por parte de los empleados.

) Provisiones y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, que se encuentran claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha de los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacién, al vencimiento
de las cuales y para cancelarlas, la Sociedad espera que debera desprenderse de recursos que incorporan
beneficios econémicos. Dichas obligaciones pueden surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicién legal o contractual.

- Una obligacion implicita o tacita, cuyo nacimiento se sita en una expectativa valida creada por
la Sociedad frente a terceros respecto de la asuncion de ciertos tipos de responsabilidades. Tales
expectativas se crean cuando la Sociedad acepta ptblicamente responsabilidades, se derivan de
comportamientos pasados o de politicas empresariales de dominio publico.

19



OM3S890227

CLASE 82

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
(Expresada en euros)

- La evolucion practicamente segura de la regulacion en determinados aspectos, en particular,
proyectos normativos de los que la Sociedad no podra sustraerse.

Son pasivos contingentes las obligaciones posibles de la Sociedad, surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra o0 no, uno o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las obligaciones actuales de la Sociedad cuya
cancelacién no sea probable gue origine una disminucidn de recursos que incorporan beneficios econdmicos
o cuyo importe, en casos extremadamente raros, no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las provisiones y los pasivos contingentes se califican como probables cuando existe mayor verosimilitud de
que ocurran que de lo contrario, posibles cuando existe menor verosimilitud de que ocurran que de lo
contrario y remotos cuando su aparicion es extremadamente rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuales 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. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales sino que se informa sobre los mismos a no ser
gue se considere remota la posibilidad de que se produzca una salida de recursos que incorporen beneficios
economicos.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso que las originan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas son
utilizadas para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron reconocidas, procediéndose a su
reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

k) Impuesto sobre beneficios

El Impuesto sobre beneficios se considera como un gasto y se registra en el epigrate de Impuesto sobre
beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias excepto cuando es consecuencia de una transaccion
registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo supuesto se registra directamente en el Patrimonio
neto, y de una combinacién de negocios, en la que el impuesto diferido se registra como un elemento
patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinado por el impuesto a pagar calculado
respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho ejercicio
derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por deducciones y bonificaciones y de bases
imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diferir del Resultado neto del ejercicio
presentado en la cuenta de pérdidas y ganancias ya que excluye las partidas de ingresos o gastos que son
gravables o deducibles en otros ejercicios y las partidas que nunca lo son.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se prevén pagaderos o
recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos en los estados financieros
y las bases imponibles correspondientes, se contabilizan utilizando el método del pasivo en el balance de
situacion y se cuantifican aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al
que se espera recuperar o liquidar.
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Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipade, un credito por deducciones y bonificaciones
y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre que sea probable que la Sociedad obtenga
en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se considera probable que
la Sociedad obtendra en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio que el de la
realizacion del activo por impuesto diferido o en otro posterior en el que pueda compensar la base
imponible negativa existente o producida por el importe anticipado.

- Las bases imponibles negativas han sido producidas por causas identificadas que es
improbable que se repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salvo cuando se reconozca un fondo de
comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de la diferencia temporaria v,
ademas, es probable que ésta no revierta en un futuro previsible. Tampoco se reconoce un pasivo por
impuesto diferido cuando inicialmente se registra un elemento patrimonial, que no sea una combinacion de
negocios, que en el momento del reconocimiento no haya afectado al resultado contable ni al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como pasivos, con el
objeto de comprobar que se mantienen vigentes y efectudndose las oportunas correcciones en los mismos.

5. Capital social y propuesta de aplicacion de resultados
a) Movimiento

El movimiento del Patrimonio neto, durante los ejercicio 2016 y 2015, se recoge en el Estado de cambios en
el patrimonio neto correspondiente.

Con fecha 9 de julio de 2015, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé reducir el capital social y
madificar el articulo estatutario correspondiente por importe de 500.000 euros mediante la amortizacion de
100.000 acciones de 5 euros de valor nominal cada una, con el fin de restituir las aportaciones a los
accionistas.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el capital social esta representado por 228.000 acciones nominativas de 5
euros de valor nominal; cada una de las mismas, totalmente suscritas y desembolsadas, gozando todas de
iguales derechos politicos y econdmicos; ascendiendo el capital social a 1.140.000 euros.

b) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el 99,99% de las acciones pertenece a Asesores y Gestores
Financieros, S.A.
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c) Reservas

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion de un
fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% de! capital. Esta reserva legal no es distribuible
a los accionistas y sélo podra ser utilizada para cubrir, en el caso de no tener otras reservas disponibles, el
saldo deudor de la cuenta de pérdidas ganancias. Esta reserva no puede ser distribuida y si es usada para
compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles para tal fin, debe ser repuesta
con beneficios futuros.

Las reservas voluntarias son de libre disposicidn.
d) Distribucion de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados obtenidos en el ejercicio 2016 que el Consejo de
Administracion propone para su aprobacion a la Junta General de Accionistas, se detalla a continuacion:

Euros

2016

Beneficio / (Pérdida) del ejercicio 172.924,60
Distribucién

Reserva Legal 17.292,46

Dividendos a pagar 155.632,14

172.924,60

6. Instrumentos financieros
a) Inversiones crediticias

El saldo del epigrafe al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se refiere a saldos pendientes de cobro a favor de la
Sociedad, y con vencimiento a corto plazo. Su composicion es la siguiente:

Euros

2016 2015

Créditos a intermediarios financieros - Depdsitos a la vista 1.591.355,26 946.811,64
?dggtg-:)lntermedlanos financieros - Comisiones pendientes de cobro 1.188.913.90 1.167.055,35
Crédito a particulares - Empresas del Grupo (Nota 13) - 111.527,35

2.780.269,16 2.225.394,34
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo incluido en el epigrafe de Crédito a intermediarios financieros -
Depdsitos a la vista, corresponde integramente a cuentas a la vista mantenidas en el Banco Santander las
cuales no estan remuneradas.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el saldo del epigrafe Crédito a intermediarios financieros - Comisiones
pendientes de cobro, corresponde integramente al importe devengado por la comision de gestion sobre
patrimonios y comisién sobre beneficios de las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad
y que se encuentra pendiente de cobro al cierre de los correspondientes ejercicios. Dichos importes han sido
cobrados en enero y febrero de 2017 y 2016, respectivamente.

Se considera que las cuentas a cobrar a clientes vencidas con antigiiedad inferior a tres meses no han
sufrido ningln deterioro de valor.

El epigrafe de Crédito a particulares - Empresas del Grupo, al 31 de diciembre de 2015 recogia el saldo
deudor mantenido con la Sociedad Dominante del Grupo.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de presentacion de la informacion es el valor razonable
de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente. Para los saldos que constituyen
esta categoria, el valor en libros representa una aproximacioén cercana al valor razonable de los mismos.

b) Participaciones en empresas del Grupo

El saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2015 contenia la participacion que la
Sociedad poseia en la sociedad Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L., por importe de
300.000 euros, que suponia un 30% del capital de la Sociedad (Nota 13).

Su actividad principal era la prestacion a las restantes sociedades del Grupo de servicios auxiliares
administrativos, de asesoramiento y consultoria asi como la tenencia y arrendamiento de inmuebles con
cesién de uso a terceros.

La sociedad Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L., ha sido liquidada durante el ejercicio
2016. Como consecuencia de dicha liquidacién ha sido registrada una pérdida de 28.783,57 euros en el
epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 20186.

E| detalle de la situacion patrimonial de la sociedad participada, al 31 de diciembre de 2015, es el siguiente
(expresado en euros):

2015

Capital Resultado Patrimonio

suscrito Reservas del ejercicio Neto

A&G Servicios Auxiliares, S.L. (a) 1.000.000 11.574.29 (92.383,00) 919.191,29

(a) Sociedad no auditada por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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c) Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros

2016 2015

Acreedores, empresas del Grupo (Nota 13) 1.160.579,30 835.316,81
Otros pasivos 68.779,48 60.429,77

1.229.358,78 895.746,58

El detalle de los epigrafes Deudas con intermediarios financieros y Deudas con particulares del balance de
situacion, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Euros

2016 2015

Deudas con intermediarios financieros 810.000,00 586.669,73
A&G Banca Privada, S.A.U. (Nota 13) 760.000,00 556.493,26
Santander Investment Bolsa, S.V., S.A. 50.000,00 30.000,00
Resto de intermediarios financieros - 176,47
Deudas con particulares 419.358,78 309.076,85
Asesores y Gestores Financieros, S.A. (Nota 13) 400.579,30 91.571,24
Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L. (Nota 13) - 187.252,31
Bloomberg LP 2.587,90 5.638,06
Agora Asesores Financieros, E.AF.l., S.L. - 6.299,00
Resto de particulares 16.191,58 18.316,24

1.229.358,78 895.746,58

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se registran en el epigrafe de Deuda con particulares 72.588,11 euros y
89.804,66 euros respectivamente asociados a la deuda con la Sociedad Dominante por el Impuesto sobre
beneficios registrado en régimen de consolidacion fiscal. (Notas 12 y 13)

Todos los saldos incluidos en este epigrafe tienen vencimientos inferiores a un afio.
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Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. “Deber de
informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

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

2016 2015

Dias Dias

Periodo medio de pago a proveedores 20,73 12,16
Ratio de operaciones pagadas 14,55 12,16
Ratio de operaciones pendientes de pago 48,00 11,67
Euros Euros

Total de pagos realizados 3.567.852,00 3.465.647,00
Total de pagos pendientes 810.000,00 32.006,00

7. Resto de pasivos

El detalle de este epigrafe del balance de situacion, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:

Euros

2016 2015

Hacienda Publica acreedora por retenciones 120.058,83 85.555,88
Retenciones por operaciones con lICs 58.751,85 42 209,22
Otras retenciones 61.306,98 43.346,66
Remuneraciones pendientes de pago 44.199,58 148.658,83
Organismos Seguridad Social acreedores 7.003,66 6.852,93

171.262,07 241.067,64

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe de Remuneraciones pendientes de pago la Sociedad tiene
registrada una provisién de por la retribucion variable a pagar a empleados y Alta Direccion por importe de
44.199,58 euros y 133.355,16 euros, respectivamente.
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8. Activo intangible

El movimiento durante el ejercicio 2016 y 2015 del saldo del epigrafe del Activo intangible, es el siguiente:

Euros

Saldo inicial Saldo final

Concepto 2016 Altas Bajas 2016

Aplicaciones Informaticas 395.268,18 3.477,50 (47.825,87) 350.919,81
Amortizacion Acumulada Aplicaciones

Informaticas (342.833,11) (30.099,67) 47.825,87 (325.106,91)

Total Inmovilizado Intangible 52.435,07 (26.622,17) - 25.812,90

Euros

Saldo inicial Saldo final

Concepto 2015 Altas Bajas 2015

Aplicaciones Informaticas 379.978,16 15.290,02 - 395.268,18
Amortizacién Acumulada Aplicaciones

Informaticas (304.388,75) (38.444,36) - (342.833,11)

Total Inmovilizado Intangible 75.589,41 (23.154,34) - 52.435,07

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la Sociedad no ha reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor.

El coste de los elementos del inmovilizado correspondientes a aplicaciones informaticas intangible que estan
totalmente amortizados y que todavia estan en uso, al 31 de diciembre de 2016, asciende a 214.286,00 euros
(168.297,99 euros, al 31 de diciembre de 2015).

9. Intereses y rendimientos de instrumentos de capital, comisiones y resultados de las
operaciones financieras

a) Comisiones percibidas
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el epigrafe de Comisiones percibidas de la cuenta de perdidas y
ganancias recoge, fundamentalmente, las remuneraciones que percibe la Sociedad por la gestion y

asesoramiento de las Instituciones de Inversidn Colectiva que tiene asignadas. Las comisiones se calculan
diariamente y se abonan a la Sociedad trimestralmente.
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El detalle de las comisiones percibidas, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Euros
Comisiones percibidas 2016 2015
Comisiones de gestion (Nota 11) 3.000.753,83 1.941.862,66
Comisiones de asesoramiento (Nota 11) 1.339.342,38 1.756.706,17
Comisiones de beneficios (Nota 11) 30.175,53 261.155,82
Comisiones de administracion y sponsor (Nota 11) 163.829,84 119.547,68
Total 4.534.101,58 4.079.272,33

Para el calculo de las comisiones se aplica el tipo de comision anual (que varia dependiendo de la Institucion
de Inversion Colectiva) sobre el valor patrimonial de cada una de las instituciones o un importe fijo.

Las comisiones de asesoramiento corresponden al asesoramiento de inversiones de unas Instituciones de
Inversion Colectiva domiciliadas en Luxemburgo, cuya administracién corresponde a Adepa Asset
Management. Dichas comisiones se calculan sobre el patrimonio asesorado de cada una de las instituciones.

Al 31 de diciembre de 2016, el importe de las comisiones que se encontraban devengadas y no cobradas
ascienden a 1.188.913,90 euros (1.167.055,35 euros al 31 de diciembre 2015) (Nota 6.a).

b) Comisiones pagadas

Al 31 de diciembre de 20186, la Sociedad ha generado gastos por comisiones por importe de 1.790.125,87
euros (1.570.163,28 euros al 31 de diciembre de 2015) de los cuales 1.782.161,90 euros corresponden a
comisiones por carteras gestionadas por A&G Banca Privada, S.A.U. (1.526.241,67 euros al 31 de diciembre
de 2015 por carteras gestionadas por A&G Banca Privada, S.A.U.) (Nota 13).

c) Resultado de operaciones financieras

El importe registrado al 31 de diciembre de 2016 y 2015, en el epigrafe de Resultados de operaciones
financieras correspondia a la minusvalias obtenidas por el reembolso de las participaciones en los fondos
Gredos Bolsa Euro, F.I., Gredos Moderado, F.l. y Gredos Internacional, F.I., a un valor liguidativo inferior al
valor de constitucion aportado por la Sociedad, por un importe total de 174.361,18 y 34.911,06 euros,
respectivamente.
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10. Gastos de personal y otros gastos generales
a) Gastos de personal

El detalle de los gastos de personal, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Euros
Gastos de personal 2016 2015
Sueldos y gratificaciones 632.184,80 595.398,30
Seguridad Social a cargo de la empresa 80.414,30 60.268,93
Otros gastos sociales 540,18 401,40
Total 713.139,28 656.068,63

La plantilla media de la Sociedad, durante los ejercicios 2016 y 2015, se muestra a continuacion:

N° empleados

2016 2015

Directivos 2 2
Titulados, técnicos y administrativos 5 4
7 6

La distribucion por sexos, al cierre del ejercicio 2016, del personal de la Sociedad es la siguiente:

N° empleados

Hombres Mujeres Total

Directivos 2 = 2
Titulados, técnicos y administrativos 3 2 5
5 2 7

La distribucidn por sexos, al cierre del ejercicio 2015, del personal de la Sociedad es la siguiente:

N° empleados

Hombres Mujeres Total

Directivos 2 - 2
Titulados, técnicos y administrativos 2 2 4
4 2 6
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no tiene empleados con discapacidad mayor o
igual al 33%.

b) Gastos generales

El detalle de “Gastos generales” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
Gastos generales 2016 2015
Alquileres de inmuebles e instalaciones (Nota 13) 207.698,38 89.243,11
Reparaciones y conservacion 38.686,53 43.525,87
Suministros 5.467,24 5.168,36
Publicidad y propaganda 49.168,79 45.307,21
Otros servicios de profesionales independientes 738.168,58 751.972,08
Resto de gastos 509.266,93 543.615,20
Total 1.548.456,45 1.478.831,83

Los importes de las transacciones correspondientes al epigrafe de Resto de gastos con empresas del Grupo
por repercusion de los mismos y prestacion de servicios a la Sociedad por parte de Asesores y Gestores
Financieros, S.A. y Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L. se detallan en la Nota 13.

Adicionalmente, el epigrafe de Alquileres de inmuebles e instalaciones incluye gastos repercutidos por
empresas del grupo en concepto de subarrendamiento de las oficinas (Nota 13).

1. Otras cuentas de orden

A&G Fondos, S.G.LI.C., S.A,, gestiona al 31 de diciembre de 2016 las siguientes Instituciones de Inversion
Colectiva:

Euros
Comisiones
Patrimonios Comisiones de
medios Patrimonio de gestion beneficios Comisiones de
gestionados en gestionado al devengadas devengadas administracién
Fondos de Inversion 2016 31.12.16 (Nota 9) (Nota 9) {Nota 9)
Global Managers Fund, F.1. (1) 20.256.374,04 20.658.564,45 50.899,78 - -
BSG Prometeo, F.I. (3) 217.151,70 - 3.621,84
A&G Tesoreria, F.l. (1) 33.509.333,32 30.610.556,33 61.565,47
Gredos Euro Bolsa, F.1. (1) 10.885.523,92 11.228.075,00 158.730,49
Gredos Moderado, F.I. (1) 26.703.370,97 26.996.522,58 322.666,11
Gredos Bolsa Internacional, F.1. (1) 12.674.691,34 12.966.656,83 181.885,27
Total 104.246.445,29  102.460.375,19 779.368,96
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Euros

Comisiones

Patrimonios Comisiones de
medios Patrimonio de gestion beneficios  Comisiones de
gestionados en  gestionado al devengadas devengadas  administracién
Sociedades de Inversién de Capital Variable 2016 31.12.16 {Nota 9) {Nota 9) (Nota 8)
Valmer de Inversiones, S..C.A.V. S.A. (1) 2.286.675,51 2.281.349,58 9.257,83 193,61 1.236,12
Holguinfran, S.I.C.AV. S.A. (1) 2.601.829,57 2.025.058,13 12.687,53 779,15 2.114,83
Gamazo 20, S.I.C.AV.S.A (1) 6.577.564,84 6.715.871,77 16.750,76 - 3.072,14
Posidonia Capital, S..C.A.V. S.A. (1) 3.510.994,72 3.565.382,44 42.514,50 17.445 81 4.679,31
Ormibasa, S.1.C.A.V. (1) 6.087.002,72 6.200.175,56 23.961,13 - 4.336,83
ARS Valores, S.1.C.AV., S.A(3) 2.983.736,30 2.969.862,66 11.591,36 9.860,28 -
Lacerta Inversiones, S..C.A.V. S.A.(1) 12.334.324,75  12.503.157,44 51.941,43 - 8.817,33
Routing Inversiones, S.1.C.AV. S.A (1) 3.752.686,94 3.696.722,04 18.035,27 867,56 29.237,74
Alco Inversiones Financieras, S..C.AV., S.A 3.737.644,94 3.888.274,52 16.686,54 - 2.935,92
Clinver Gestion Patrimonial, S.I.C.AV., S.A. 3.961.572,89 4.019.043,08 25.656,80 - 2.855,29
Alcestis Investment, S.1.C.AV.,, S.A. (1) 39.533.583,82  42.415.623,87 229.698,65 24.194,86
Carfy, S.I.CAV. S.A (1) 50.966.966,79  53.196.274,62 309.990,04 43.575,74
Viscasa, S.I.C.AV, S.A. (1) 2.519.622,22 2.542.381,33 22.476,10 - 9.570,82
Perygon de Inversiones S.I.C.A.V, S.A. (1) 4.177.739,09 4.039.067,45 28.150,61 - 3.328,84
Ortisa Inversiones Financieras, S.1.C.A.V, S.A. (1) 4.432.436,79 4.462.528,68 13.091,11 - 4.363,62
Irineal, S..C.AV,, S.A. (2) 2.501.004,37 2.509.360,89 8.824,70 - 1.260,62
Middle Young, S..C.A.V,, S.A. (2) 12.521.208,18  12.521.208,18 25.509,71 - 8.349,59
Nibafer Inversiones 2001, S.1.C.AV., S.A. (4) 2.003.917,90 - 4.938,06 661,48 1.952,33
Tesco Valores, S.I.C.AV., S.A. (4) 3.226.529,25 12.583,83 - 1.790,90
Diana Boat, S.I.C.AV., S.A. (4) 2.726.658,92 - 8.486,42 119,58 1.479,07
Savir Patrimonio, S..C.A.V., S.A. (4) - - . - -
Alnama Stock, S.I.C.AV., S.A. (4) 2.151.872,96 - 1.638,62 248,06 568,53
Grazalema Inversiones, S..C.A.V, S.A. (1)(*) 5.753.225,70 5.876.392,61 70.419,58 - 4.109,41
Total 180.348.799,17 175.427.734,85 964.890,58 30.175,53 163.829,84
Euros

Comisiones
Patrimonios Comisiones de

medios Patrimonio de gestion beneficios Comisiones de
Instituciones de Inversién Colectiva gestionados en gestionado al devengadas devengadas administracién
Extranjeras 2016 31.12.16 (Nota 9) (Nota 9) (Nota 9)
Guadarrama, SICAV Cap (5) 12.029.338,89 13.269.010,83 163.425,93 = s
Sierra Urbasa SICAV Cap (5) 20.470.038,71 21.676.294,12 323.045,67 =
Cameros, SICAV Cap (5) 49.911.270,82 52.800.734,29 770.022,69 -
Total 82.410.648,42 87.746.039,24 1.256.494,29 - -
Total patrimonio gestionado 367.005.892,88  365.634.149,28 3.000.753,83 30.175,53 163.829,84

(1)  Auditada por PwC Espafia.

(2)  IIC traspasada a gestién de A&G Fondos, SGIIC, S.A. durante el ejercicio 2016. Auditada por PwC Espana.
Q) |IC traspasada a otra sociedad gestora durante ejercicio 2016. No auditada por PwC.

4 lIC liguidada durante el ejercicio 2016.

(5) liC gestionada por A&G Fondos, SGIIC. Na auditada por PwC
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Asimismo al 31 de diciembre de 2016, A&G Fondos, S.G.I.I.C., S.A. realiza el asesoramiento de inversiones
de nueve fondos domiciliados en Luxemburgo, cuya administracién corresponde a Adepa Asset Management.
El patrimonio asesorado al 31 de diciembre de 2016 es de 241.844.348,97 euros, siendo el importe de los
ingresos generados durante el ejercicio 2017 en concepto de las comisiones de asesoramiento de

1.339.342,38 euros (Nota 9).

A&G Fondos, S.G.I.1.C., S.A., gestionaba al 31 de diciembre de 2015 las siguientes Instituciones de Inversion

Colectiva:

Fondas de Inversion

Global Managers Fund, F.I. (1)

BSG Prometeo, F.I. (3)
A&G Tesoreria, F.I. (1)

Taltrack Alternative Investment, F.I.

Gredos Euro Bolsa, F.1. (1)
Gredos Moderado, F.I. (1)
Gredos Bolsa Internacional, F.1. (1)

Total

Euros

Comisiones

Patrimonios Comisiones de de
medios Patrimonio gestion beneficios Comisiones de
gestionados gestionado al devengadas devengadas administracion
en 2015 31.12.15 (Nota 9) (Nota 9) (Nota 9)
21.465.003,96 21.479.098,22 60.629,79 -
5.897.424 .41 5.284.024,99 77.683,43 -
47.722.354,79 39.349.673,28 118.599,96 - -
1.365.580,02 - - 127.136,09 -
8.784.401,39 10.265.082,47 62.250,91 -
19.953.992 23.040.422,73 110.381,36
10.472.904,24 11.898.967,02 66.850,36
115.661.660,81  111.317.268,71 496.395,81 127.136,09
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Con fecha de 27 de abril de 2015, se produjo la fusion por absorcion del fondo Taltrack Alternative
Investment, F.I. por el fondo A&G Tesoreria, F.l, quedando disuelto y extinguido sin liquidacion el
mencionado fondo a partir de dicha fecha.

Euros

Patrimonios Comisiones Comisiones
medios Patrimonio de gestion de beneficios  Comisiones de
gestionados gestionado al devengadas devengadas administracién
Sociedades de Inversion de Capital Variable en 2015 31.12.15 (Nota 9) (Nota 9) (Nota 9)
Valmer de Inversiones, S.I.C.AV. S.A. (1) 2.438.431,48 2.451.941,52 10.681,67 7.570,19 1.831,40
Holguinfran, S..C.A.V. S.A. (1) 4.371.109,13 4.482.854,07 18.971,50 11.658,79 3.199,42
Gamazo 20, S..C.AV.S.A. (1) 7.324.984,87 7.339.224,24 17.824,01 - 5.494,21
Diana Boat, S..C.A.V. S.A. (1) 3.079.365,87 3.097.716,53 12.944,69 5.746,89 2.307,34
Tesco Valores, S.I.C.AV. S.A. (1) 3.764.968,42 3.790.069,12 15.973,73 - 2.850,80
Posidonia Capital, S.I.C.A.V. S.A. (1) 3.272.231,10 3.308.505,73 14.845,78 2.275,99 2.522,80
Ormibasa, S.I.C.A\V. (1) 8.634.766,03 8.464.874,44 31.833,27 - 6.536,96
Carauna Inversiones, S..C.AV., S.A.(5) 3.193.503,29 2.705.859,06 18.292,21 - 1.887,83
ARS Valores, S..C.AV.,, 8.A(2) 2.983.736,30 2.943.969,45 14.925,22 (1.192,61) 28.587,32
Lacerta Inversiones, S..C.AV. S.A(1) 13.674.610,13 13.537.608,64 58.453,28 - 10.182,62
Inversiones Programadas, S.I.C.AV. S.A. (1)(™) 39.738.720,75 - 104.907,45 83.167,18 19.835,15
Krakatoa de Inversiones, S..C.A.V. S.A. (3) 3.243.901,13 - 13.717,42 - 1.706,03
Alnama Stock, S..C.AV. S.A. (1) 2.351.633,13 2.345.171,50 6.091,41 3.134,94 1.766,90
Nibafer Inversiones 2001, S.I.C.AV. S.A. (1) 2.141.927,00 2.136.817,44 12.677,20 1.169,96 1.595,26
Routing Inversiones, S.L.C.AV. S.A (1) 4.072.708,45 4.154.370,59 18.516,72 8.831,57 4.144,58
Savir Patrimonio, S.1.C.AV. S.A. (1) (4) 3.953.122,98 4.005.554,67 11.534,44 23.603,36 2.975,13
Alco Inversiones Financieras, S..C.AV., S.A (1) 4.027.787,78 4.090.835,29 18.047,15 - 2.676,46
Gicorri, S.I.C.AV., S.A. (3)(*") 3.511.260,07 - 39.770,58 - 1.825,32
Clinver Gestion Patrimonial, S..C.AV,, S A. (1) 4.442.033,99 4.457.375,23 28.776,46 (13.667,55) 3.313,49
Alcestis Investment, S1.C.AV., S.A. (1)(2) 30.294.428,97 30.205.846,06 107.286,17 - 7.314,72
Carfy, S.I.C.AV., S.A. (1)(2) 51.242.329,83 52.165.051,87 55.610,43 - 4.246,58
Viscasa, S..C.AV, S.A. (1)(2) 2.626.786,60 2.643.574,36 2.189,47 - 221,07
Perygon de Inversiones S.1.C.A.V, S.A. (1)2) 4.192.737,51 4173172 6.513,82 1.721,02 1.002,13
Ortisa Inversiones Financieras, S..C.A.V, S.A. (2) 3.061.672,17 2.405.694,07 1.657,94 - -
Grazalema Inversiones, S.I.C.AV, S.A. (1)(2) 6.157.728,60 6.204.124 32.396,75 - 1.524,17
Total 217.796.485,58 171.110.209,88 674.438,77 134.019,73 119.547,68
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ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
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Euros
Patrimonios Comisiones de Comisiones
medios Patrimonio gestion  de beneficios Comisiones de
Instituciones de Inversién Colectiva gestionados en gestionado al devengadas  devengadas administracién
Extranjeras 2015 31.12.15 (Nota 9) {Nota 9) {Nota 9)
Guadarrama, SICAV Cap (5) 11.967.387,42 12.077.753,50 91.824,37 - -
Cameros, SICAV Cap (5) 54.269.351,97 50.187.494,23 502.240,41 -
Sierra de Urbasa, SICAV, Cap (5) 19.073.839,60 20.457.113,73 176.963,30 - -
Total 85.310.578,99 82.722.361,46 771.028,08 - -
Total patrimonios gestionados 418.768.725,38  365.149.840,05 1.941.862,66 261.155,82 119.547,68
(1) Auditada por PwC
(2) Durante el ejercicio 2015 la gestion de dicha Institucién de Inversion Colectiva ha sido traspasada a A&G Fondos, S.G.L.I.C.,, S.A.
(3) Durante el ejercicio 2015 la gestion de dicha Institucidon de Inversion Colectiva ha sido traspasada de A&G Fondos, S.G.I.I.C, S.A. a
otra S.G.ILLC.
4) 11C liquidada durante el gjercicio 2015.
(5) No auditada por PwC.

Asimismo al 31 de diciembre de 2015, A&G Fondos, S.G.I.I.C., S.A. realizaba el asesoramiento de
inversiones de nueve Instituciones de Inversidn Colectiva domiciliadas en Luxemburgo, cuya administracion
corresponde a Adepa Asset Managementi. El patrimonio asesorado al 31 de diciembre de 2015 es de
205.930.809,33 euros, siendo el importe de los ingresos generados durante el ejercicio 2015 en concepto de
las comisiones de asesoramiento de 1.756.706,17 euros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no comercializaba Instituciones de Inversién Colectiva.
12.  Situacion fiscal
a) Impuesto sobre beneficios

La Sociedad consolida fiscalmente con el Grupo Asesores y Gestores Financieros, sus declaraciones del
Impuesto sabre beneficios de acuerdo con la normativa fiscal aplicable.

Se encuentran abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades tributarias la totalidad de los impuestos que
le son aplicables a la Sociedad de los cuatro dltimos ejercicios.

Debido a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccion,
determinados pasivos fiscales de cardcter contingente que no son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin
embargo, en opinién de los Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se
materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos
pudiera derivarse no afectaria significativamente a las presentes cuentas anuales.

Segun la modificacién introducida por la Ley 27/2014 de 27 de noviembre, el tipo general de gravamen del
Impuesto sobre Sociedades ha sido modificado pasando del 30% al 28%, para los periodos impositivos
iniciados a partir de 1 de enero de 2015 y al 25%, para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de
enero de 2016.
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Con fecha 16 de febrero de 2016 se publicd Resolucién de 9 de febrero de 2016, del Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas, por la que se desarrollan las normas de registro, valoracion y elaboracién de las
cuentas anuales para la contabilizacién del Impuesto sobre Beneficios, y que es de aplicacion para todos los
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2015, sin que tenga impacto significativo en las cuentas anuales
de la Sociedad.

La conciliacidon del resultado contable del ejercicio 2016 y 2015 con la base imponible del Impuesto sobre
beneficios es la siguiente:

2016 2015
Resultado contable antes de impuestos 245.512,71 299.648,85
Diferencias temporales: (3.552,33) 13.043,33
Base imponible fiscal 241.960,38 299.648,85
Cuota integra (30%) 72.588,11 89.894,66
Ajuste tipo impositivo - -
Impuesto sobre beneficios a pagar (Notas 7 y 15) 72.588,11 89.894,66

El importe acumulado del ejercicio 2016 del Impuesto sobre Sociedades a pagar con la Sociedad Dominante
del Grupo es de 72.588,11 euros (89.894,66 euros al 31 de diciembre de 2015) (Nota 13).

La composicion del epigrafe de Impuesto sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2016 y 2015 es la siguiente:

Euros

2016 2015

Impuesto sobre Sociedades corriente 72.588,11 89.894,66
Ajuste crédito fiscal -

Ajustes Impuesto sobre beneficio ejercicios anteriores = -

Total Gasto (Ingreso) por Impuesto sobre Beneficios 72.588,11 89.894,66
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b) Consolidacion fiscal

Con fecha 19 de diciembre de 2007, la Junta General de Accionistas de Asesores y Gestores Financieros,
S.A_ (Sociedad dominante), Asesores y Gestores Financieros, Agencia de Valores, S.A., Asesores y Gestores
Financieros Fondos, S.G.1.I.C, S.A., Asesores y Gestores Financieros Pensiones, E.G.F.P., S.A., Asesores y
Gestores Financieros Insurance, S.L., Asesores y Gestores Financieros Private Equity, S.L. (Sociedades
dependientes), acordaron optar por el régimen especial de consolidacién fiscal regulado en el capitulo VII del
Titulo VI del Real Decreto Ley 4/2004 de 5 de marzo , por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, a partir del periodo impositivo que se iniciaria el 1 de enero de 2008.

Con fecha 3 de diciembre de 2008 se une al Grupo de consolidacion fiscal en calidad de sociedad
dependiente la sociedad Customer Relationship Officer AyG, S.L. Asimismo, con fecha 7 de octubre de 2009,
la Junta General de Accionistas de Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L. aprobd por
unanimidad la incorporaciéon de la Sociedad al régimen de consolidacion fiscal del Grupo en calidad de
sociedad dependiente.

Con fecha 6 de octubre de 2014, el Consejo de Administracion de A&G Banca Privada, S.A.U. acordd optar
por el régimen especial de consolidacién fiscal regulado en el capitulo VII del Titulo VIl del Real Decreto Ley
4/2004 de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.
La presente opcion surtira efectos inmediatos, es decir, desde el primer periodo de liquidacion del Impuesto
sobre beneficios tras la constitucion de A&G Banca Privada, S.A.U.

c) Impuesto sobre el Valor Anadido

En relacién al Impuesto sobre el Valor Ahadido, la Ley 36/2006 cred un nuevo sistema de deducciones al que
denomina “Régimen Especial del Grupo de Entidades” (REGE). La aplicacion de este régimen, que es
optativo a partir del 1 de enero de 2008, implica la constitucién de un sector diferenciado de la actividad.

En este sentido, con fecha 3 de diciembre de 2008, los Consejos de Administracion de las distintas
sociedades que forman parte del Grupo consolidable fiscal, acordaron optar por este régimen a partir del
periodo impositivo que se iniciaria el 1 de enero de 2009.

Con fecha 18 de junio de 2014, el Consejo de Administracion de A&G Banca Privada, S.A.U. acordo optar por
la aplicacion del régimen especial del grupo de entidades previsto en el Capitulo IX del Titulo IX de la citada
Ley. En particular, se acuerda optar por la aplicacién del régimen dispuesto en el articulo 163 sexies de la Ley
del IVA. La presente opcion surtira efectos inmediatos, es decir, desde el primer periodo de liquidacion del
Impuesto tras la constitucién de A&G Banca Privada, S.A.U.
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13. Operaciones con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los saldos con empresas del Grupo se muestran a continuacion:

Euros
2016 2015
Activo
Asesores y Gestores Financieros, S.A. - Créditos a empresas (Nota 6.a) - 111.527,35
A&G Servicios Auxiliares, S.L. — Participaciones (Nota 6.b) - 300.000,00
Pasivo
Asesores y Gestores Financieros, S.A. — Impuesto sobre beneficios (Nota 12) 72.588,11 89.894,66
Asesores y Gestores Financieros, S.A. — Impuesto sobre el valor afiadido 486,71 1.676,58
Asesores y Gestores Financieros, S.A. — Acreedores comerciales (Nota 6.¢) 390.586,87 -
Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares, S.L. - Acreedores
comerciales (Nota 6.¢) - 187.252,31
A&G Banca Privada, S.A.U. (Nota 6.¢) 760.000,00 556.493,26
Gastos
Arrendamientos - Asesores y Gestores Financieros, S.A. (Nota 10.b) 116.387,85 18.969,26
Arrendamientos - Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxiliares,
S.L. (Nota 10.b) 91.310,53 67.730,85
Comisiones pagadas Asesores y Gestores Financieros, Banca Privada,
S.A. (Nota 9.b) 1.782.161,90 1.526.241,67
Servicios de profesionales independientes Asesores y Gestores
Financieros, Servicios Auxiliares S.L. (Nota 10.b) 371.599,34 529.515,42
Servicios de profesionales independientes AyG Banca privada, S.A. (Nota 10.b) 150.219,31 71.240
Otros gastos de explotacion - Asesores y Gestores Financieros, S.A.
(Nota 10.b) 306.882,25 135.037,79
Otros gastos de explotacion - Asesores y Gestores Financieros Servicios
Aucxiliares, S.L. (Nota 10.b) 151.108,67 204.235,71
14. Informacién sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del medioambiente
("leyes medioambientales”) y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre seguridad laboral®). Los
Administradores de la Sociedad consideran que cumple sustancialmente tales leyes y que mantiene
procedimientos disefiados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacidn con la proteccién y mejora del medio ambiente y
la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto.
Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se ha considerado necesario registrar ninguna dotacién para riesgos y
cargas de caracter medioambiental al no existir contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
medioambiente.
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15. Retribucion al Consejo de Administracién y Alta Direccion
a) Retribucion a los miembros del Consejo de Administracién

Los miembros del Consejo de Administracion no percibieron durante el ejercicio 2016 ni 2015 remuneracion
alguna en funcion de su cargo como Administradores.

Las retribuciones salariales percibidas en el ejercicio 2016 y 2015 por los Consejeros de la Sociedad con
responsabilidades ejecutivas se detallan en el apartado d), siguiente.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, no se ha realizado ninguna aportacién en concepto de fondos o planes de
pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad. De la
misma forma, no se han contraido obligaciones por estos conceptos durante el afio.

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han percibido remuneracién alguna en
concepto de participacién en beneficios o primas. Tampoco han recibido acciones ni opciones sobre acciones
durante el ejercicio, ni han ejercido opciones ni tienen opciones pendientes de ejercitar.

b) Anticipos y créditos a los miembros del Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han concedido anticipos y créditos a los miembros del Consejo de
Administracion.

c) Compromisos con partes vinculadas

No existen anticipos ni créditos concedidos a partes vinculadas, asi como otros compromisos por pensiones,
seguros, créditos, avales u otros conceptos durante los ejercicios 2016 y 2015.

d) Retribucion y préstamos al personal de Alta Direccién

La Sociedad considera como miembros de Alta Direccion a aquellos miembros del Consejo de Administracion
gue desarrollan labores ejecutivas.

Durante el ejercicio 2016, el importe percibido por el miembro del Consejo de Administracion que ha
desarrollado labores ejecutivas ha ascendido a 299.348,19 euros (256.984,28 euros durante el ejercicio
2015), en concepto de sueldos y salarios.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se compone de 3 y 4
hombres, respectivamente.

En el deber de evitar situaciones de conflicto con el interés de la Sociedad, durante el ejercicio los
administradores que han ocupado cargos en el Consejo de Administracién han cumplido con las obligaciones
previstas en el articulo 228 del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Asimismo, tanto ellos
como las personas a ellos vinculadas, se han abstenido de incurrir en los supuestos de conflicto de interés
previstos en el articulo 229 de dicha ley, excepto en los casos en que haya sido obtenida la correspondiente
autorizacion.
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16. Honorarios de auditoria

El importe de los honorarios de PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por los servicios de auditoria de las
cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2016 ha ascendido a un importe de 7.200,00 euros (7.013,00
euros en 2015) no habiéndose prestado otros servicios en el gjercicio. La Sociedad no ha pagado honorarios
a otras compaiiias bajo el nombre PwC por otros servicios durante los ejercicios 2016 y 2015.

17. Departamento de Atencion al Cliente
Con arreglo a la Orden ECO 734/2004, de 11 de marzo, el titular del Departamento de Atencion al Cliente no

ha recibido quejas ni reclamaciones desde su puesta en funcionamiento hasta el cierre del ejercicio 2016 y
2015, de ningln cliente de la Sociedad.

18.  Gestién de riesgos
a) Exposicion al riesgo de crédito

El riesgo de crédito es la posibilidad de pérdida financiera derivada del incumplimiento de las contrapartidas
de sus obligaciones con la Sociedad.

La gestién del riesgo de crédito en la Sociedad estad orientada a la identificacion, medicion, valoracion y
control de las diferentes exposiciones al riesgo, asi como establecer la rentabilidad de operaciones ajustada
al riesgo asumido.

Para conseguir este objetivo se establecen limites a la posicion mantenida por contrapartida.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, dada la composicién de sus estados financieros, la Sociedad considera
que la exposicion de este riesgo no es significativa.

b) Exposicién al riesgo de interés

La sensibilidad de la Sociedad a posibles variaciones de tipo de interés en los distintos plazos es
practicamente nula y por tanto, el efecto de un movimiento de la curva de tipos de interés existente a los
diferentes plazos produciria un efecto poco significativo en los saldos relacionados del balance y la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad.

c) Exposicién al riesgo de liquidez

La Sociedad mantiene una estrategia basica relativa a la gestion del riesgo de liquidez que se encuentra

encaminada a garantizar que no existan desequilibrios en el cumplimiento de sus compromisos, manteniendo
inversiones con vencimiento a un dia (repo) o en el corto plazo para cubrir situaciones extraordinarias.
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d) Exposicion al riesgo de mercado

La gestion del riesgo de mercado esta orientada a mitigar las posibles pérdidas ante movimientos adversos
en los precios de los activos en los que la Sociedad mantenga posiciones y se llevara a cabo principalmente
a través del analisis de la volatilidad y otros indicadores de riesgo.

e) Exposicion al riesgo de tipo de cambio

La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado de las
fluctuaciones de los tipos de cambio.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no presenta exposicién significativa al riesgo de tipo de
cambio.

19. Gestion de capital

La Sociedad mantiene sistemas de gestion y control de riesgos que se consideran adecuados al perfil de
riesgos de la misma. La Sociedad gestiona sus recursos propios considerando los requerimientos de recursos
propios minimos e inversion establecidos por la normativa en vigor, segin se detalla en la Nota 1 de estas
cuentas anuales.
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1.-Entorno Econdémico

El ejercicio 2016 termind con buenos numeros en términos de rentabilidad, con las bolsas
mundiales avanzando mas de un 6%, aunque con gran divergencia entre regiones. Esos numeros
no cuentan ni mucho menos la evolucidn de un ejercicio tremendamente dificil, que se vio muy
afectado por las fuertes caidas de las bolsas del mes de enero y la primera mitad de febrero, que
alcanzaron hasta el 16% en las bolsas europeas.

Esas caidas descontaban un escenario negativo que se basaba en unas materias primas bajando
eternamente y un exceso de capacidad de produccion global que nos iba a arrastrar a una
recesion inminente, acentuada por fuertes impagos del sector energia y materias primas, lo que a
su vez impactaria muy negativamente en el sector financiero, con unos beneficios decreciendo a
tasas de doble digito y todo ello con la FED subiendo tipos y China devaluando su divisa para
frenar las salidas masivas de dinero. Casi todas esas teorias del apocalipsis se demostraron
equivocadas y el mercado recuperd parte de las pérdidas iniciales, al olvidar practicamente los
miedos a una recesion global, cuando las politicas expansivas del gobierno chino comenzaron a
dar sus frutos y se estabilizo el precio del barril de petréleo entre los $50-60, nivel que podria ser
positivo tanto para productores como para consumidores.

El hecho de que el afic empezara con caidas tan fuertes tuvo un impacto en la forma de gestionar,
porgue muchos inversores consumieron su presupuesto de riesgo en sélo 6 semanas, lo que
marcé un ritmo mas lento para la reentrada a pesar de la mejora evidente de muchos de los
factores que se interpretaron como causa de las caidas.

Tras la recuperacion de entre la mitad y dos tercios de las pérdidas de las primeras semanas del
afo, el mercado entrd en una fase lateral, aunque no ausente de volatilidad, hasta una fuerte
recuperacion en los ultimos dos meses del afio, tras las elecciones presidenciales en EE.UU.

El 23 de junio, los votantes del Reino Unido decidieron salir de la Unién Europea, con un 52% de
los votos a favor frente a un 48% en contra. Este resultado, sorprendié a casi todos, especialmente
a los encargados de los sondeos y llevd a uno de los peores dias de la historia de las bolsas
europeas, que recuperaron en las siguientes sesiones una parte importante del terreno perdido.

Tras meses de indefinicion y multitud de dimisiones, Theresa May fue elegida primera ministra del
Reino Unido y desde entonces, a pesar de que su mensaje siempre ha sido favorable a una
ruptura dura con la UE y ha mantenido su compromiso de activar el articulo 50 del tratado de
Lisboa para iniciar el proceso de separacion en el 1T17, éste sigue sin activarse. Se ha debatido
mucho sobre el tema, pero ya con algo de perspectiva que solo da el tiempo, la posicion mas firme
al respecto ha sido la de la UE, que se ha negado en rotundo a iniciar negociaciones hasta que se
inicie formalmente el proceso.
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La situacion politica en Espana tampoco fue facil, pero después de meses con un gobierno en
funciones, las segundas elecciones generales celebradas a los 6 meses, se saldaron con una
victoria del Partido Popular méas abultada de lo esperado, que aunque agoto los plazos, finalmente
fue capaz de alcanzar los acuerdos necesarios para lograr la investidura de Mariano Rajoy como
presidente, lo que elimind incertidumbre politica. EI mercado bursatil espafiol tuvo en cualquier
caso un pobre comportamiento en el afio 2016, retrocediendo un 2% a pesar de la evidente mejora
de la situacion macro y politica, victima unas veces de las malas noticias en América Latina y otras
de las especificas del sector financiero o la inestabilidad politica en Italia o Portugal. Creemos que
este distanciamiento entre mercados y realidad econdmica y beneficios empresariales debe
cerrarse antes o después y por eso somos positivos sobre la evolucién del mercado espafiol en el
medio plazo.

Si hubiera que destacar un solo evento en el affio 2016, posiblemente serian las elecciones
presidenciales en EE.UU., donde el desenlace fue sorprendente, pero quizds aun mas
sorprendente la reaccion de los mercados. En cuestion de horas la preocupacion que hasta ese
dia el mercado mostraba hacia la posibilidad remota de una victoria de Donald Trump, se convirtié
en optimismo. Muy por encima del personaje y de las declaraciones a las que nos vamos
acostumbrado, esta el hecho de que por primera vez desde hace 8 afios, congreso y senado estan
controlados por el mismo partido, siendo ademas el partido republicano mas pro-mercado que el
Demodcrata, lo que permitird implementar una serie de reformas que no se podrian hacer con las
camaras mas divididas. A través de politicas fiscales y desregulacién, la actividad econdmica en
EE.UU. repuntara, alejando los fantasmas de la recesiéon que preocupaba a tantos a principio de
afio. La combinacion del programa de infraestructuras, un mayor gasto publico, el recorte de la
tasa impositiva y demas medidas tendran un efecto positivo, pero la implementacion sera mas
lenta de lo inicialmente anticipado, porque mas alla del ruido generado por el hecho de revocar
determinados acuerdos de libre comercio y politica de inmigracion, las reformas realmente
relevantes deberan pasar por el congreso, donde el presidente Trump tendra que ganarse el voto
de los suyos.

A nivel micro, el ejercicio se cerrdé con buenas noticias. Con los resultados empresariales del 3T se
sali6 de la recesion de beneficios y el crecimiento positivo de ingresos y beneficios se confirmé
con los resultados del 4T. Sumamos a esto un factor muy positivo, que es el hecho de que los
analistas han comenzado a revisar al alza sus estimaciones para 2017 y 2018 y esto deberia dar
un soporte a unas bolsas que estan cotizando a multiplos de valoracion adecuados, pero no
baratas.

La palabra del 4T fue reflacion. La activacion de ciclo economico y el repunte de la inflacion,
superado incluso por el fuerte ajuste al alza de las expectativas, llevé a los bonos a registrar
caidas importantes en precio. Los tipos de interés repuntaron a nivel global, especialmente en
Estados Unidos, donde la segunda subida de tipos de interés en 8 afios por parte de la FED, llevo
el precio del bono del gobierno americano a 10 afios a sufrir una caida del 5,22% en el 4T y cerrar
el afio en negativo.
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Las divergencias de sus politicas monetarias y mensajes trasladados al mercado entre la FED y el
BCE han llevado al délar a revalorizarse en el gjercicio un 3% respecto al Euro, acabando el afio
en niveles de 1,05, donde pensamos que apenas le queda recorrido.

En resumen, el afio 2016 sera recordado por la multitud de eventos politicos, pero también por la
fortaleza de los mercados que, basados en una mejora de la economia global, politicas
monetarias menos favorables pero aln expansivas, la esperanza de politicas fiscales y sorpresas
positivas en cuanto a resultados empresariales, soportaron la inestabilidad politica, porque desde
luego, si a principio de afio nos hubieran dicho que coincidirian el Brexit, con la victoria de Donald
Trump, dudas sobre la viabilidad de Deutsche Bank, ltalia, y alguna cosa mas, dificilmente
habriamos imaginado un desenlace positivo, pero no es ese ruido lo que mueve las bolsas en el
medio plazo, sino los resultados empresariales.

2. Evolucién del negocio y situacion de la Sociedad

A&G Fondos S.G.I.I.C., S.A. pasd a gestionar 2 nuevas SICAVs, y el fondo UCIT luxemburguesas
CR 3 supera por primera vez los 100 M€ de patrimonio.

Adicionalmente durante este ejercicio hasta 3 SICAV gestionadas adoptaron el acuerdo de
disolucion y liquidacion de la sociedad ante la incertidumbre de las reformas fiscales anunciadas.

Durante el ejercicio A&G Fondos SGIIC, S.A. incremento los activos bajo gestiéon en mas de un 9%
de crecimiento respecto al afio anterior con unos ingresos a cierre de ejercicio de 4.6 millones de
Euros.

La compaiiia finalizd el afio gestionando 22 SICAVs espafiolas, 14 fondos UCIT y 3 SICAVs
luxemburguesas con 607 millones bajo gestion. El fondo UCIT luxemburgués CR3 super6 por
primera vez los 100 millones de patrimonio.

3. Estructura del grupo

EFG Investment (Luxembourg) S.A. redujo un 2% su participacion en el capital social de la
sociedad matriz de la Sociedad Gestora, manteniendo una participacién del 54% del capital social.

4. Medios humanos y formacion

Durante el ejercicio 2016 se ha seguido incrementando el equipo humano con incorporaciones de
empleados muy cualificados y con amplia experiencia, para asegurar €l correcto desarrollo del
negocio bancario iniciado en 2014.

En cifras, este incremento se traduce en 4 banqueros nuevos y 16 incorporaciones en plantilla,
reforzando especialmente las areas de Back-Office y Gestiéon comercial, con cinco incorporaciones
en cada equipo.



OM9890250

CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

INFORME DE GESTION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

En cuanto a formacion, durante el ejercicio 2016 se ha mantenido la formacién especifica en
materia de cumplimiento normativo y gestion de entidades de crédito que ya se inici6 el afio
anterior. También se ha mantenido la politica de formacién a demanda solicitada por los
empleados y los responsables de equipo, con el fin de mejorar la cualificacion técnica de la
plantiila.

Ademas, en este ejercicio 2016 se han iniciado formaciones en competencias de gestion, con el fin
de desarrollar la competencias de desarrollo de personas en el equipo directivo y en personal con
equipo a su cargo. Esta formacion competencial se ha basado en potenciar las dotes de
comunicacion, una necesidad que habia quedado patente en el estudio de Comunicacion Interna
ltevado a cabo en 2015.

También en el afio 2016 se han sentado las bases para iniciar el Plan de Formacién de toda la
compafiia, analizando por un lado los perfiles formativos existentes en la entidad, para los que se
podra determinar una trayectoria formativa concreta, y por otro las necesidades de formacion de
cada departamento, tanto formacién de negocio como técnica. Es un proyecto iniciado en 2016 y
gue se ira implantando paulatinamente durante el afio 2017.

5. Infraestructura de tecnologia

Continuando la linea establecida el afio anterior, se ha evolucionado la herramienta que permite la
creacion de 6rdenes dentro de un “work flow” con validaciones automaticas en base a revision
online de toda la informacién. Esta herramienta aplica de forma automatica controles pre y post
“trade” que aseguran el estricto cumplimiento del entorno normativo para cada uno de los
productos. Esta solucion no solo elimina el riesgo de operativa manual sino que asegura el estricto
cumplimiento normativo a la par de establecer un flujo automatico entre la confeccion de las
ordenes, las validaciones pertinentes, el envio a mercado y la ejecucion de las érdenes.

En un paso previo en la toma de decisiones, también se ha creado una herramienta especifica
para el andlisis y gestion de las carteras gestionadas mediante carteras modelo. Esto dota a los
analistas de multiples funcionalidades de visualizacion de esas carteras modelos y la
reestructuracion de las carteras reales respecto a los modelos, lo que brinda a dicha area de una
significativa capacidad de andlisis y gestion.

También en 2016 se implanté una nueva herramienta de Gestion Documental. Convertida hoy en
el repositorio de toda la documentacion digitalizada e integrada con diferentes aplicaciones para
optimizar la experiencia de uso. Con esta solucién no solo se dispone de un repositorio
centralizado y seguro, sino que se permite disponer de toda la documentacion necesaria para
cualquier proceso de negocio desde las aplicaciones donde éstos son soportados.
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También se han realizado mdltiples acciones de mejora en la seguridad informatica, destacando
entre ellas la implantacion de un monitor permanente de seguridad gestionado por una compaiiia
independiente y especializada (Globaldtech), que asegura el cumplimiento de los maximos
estandares de seguridad y la instalacion de un sistema de almacenamiento de correo electrénico
entrante y saliente que garantiza la disponibilidad y trazabilidad de toda la informacion transferida
por este medio.

En lo referente a infraestructura hardware se ha hecho una renovacion completa de toda la
plataforma tecnolégica. Esta renovacion permitira el crecimiento en sistemas previsto para los
préoximos afos con las maximas garantias de capacidad y seguridad.

6. Gestion del riesgo

La gestora cuenta con una organizacion interna orientada a la identificacion, control y gestién de
los riesgos, teniendo como objetivo mantener en todo momento un perfil global de riesgo muy
conservador.

En este sentido, las unidades de gestion de riesgos y cumplimiento normativo, junto con la unidad
de auditoria interna, se encargan de garantizar una adecuada gestion de los compromisos
contraidos en el gjercicio de la actividad de las entidades del Grupo A&G, asi como de supervisar
el correcto funcionamiento de los procedimientos y sistemas de control interno.

La Gestora utiliza técnicas de medicion de riesgos adaptadas a las caracteristicas especificas de
la estrategia de inversion y perfil de riesgo de cada I.I.C. gestionada, asi como al grado de
complejidad de los activos que integran su patrimonio y de su valoracién, y soportadas por
sistemas informaticos integrados con las aplicaciones de gestion y administracion de inversiones.

Durante el ejercicio 2016 se ha implementado una nueva herramienta mejorada para el calculo de
exposicion global mediante el método de Value at Risk y riesgo de liquidez en condiciones
normales y estresadas que junto con la herramienta de control de limites regulatorios e internos de
las IICs gestionadas, ha permitido robustecer y agilizar la gestion de los riesgos.

7. Informacion medioambiental

El Grupo A&G cumple con la legislacion vigente en materia medioambiental y contempla la
observacion de las medidas preventivas generales para su proteccion. El grupo no desarrolla
actualmente ninguna actividad que pudiera tener impacto negativo sobre el medioambiente. La
calidad y el respeto al medioambiente son unos factores presentes para la compaiiia y todo el
equipo de A&G, con un enfoque activo hacia su proteccion y la mejora continua.

8. Hechos posteriores

No se han producido acontecimientos relevantes posteriores al cierre del ejercicio 2016
adicionales a los indicados en las cuentas anuales adjuntas.



0M39890252

I~ TrRES CENTIMOS
| DE EURO

CLASE 8.

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

INFORME DE GESTION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

9.-Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2016, el Grupo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2015, el Grupo no tiene
saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Reunidos los Administradores de A&G Fondos, S.G.LI.C., S.A,, en fecha 29 de marzo de 2017, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del
ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2016 de la Sociedad, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, , los cuales han sido extendidos en
pape! timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por a continuacion se detalla:

Ejemplar

Primer ejemplar

Segundo ejemplar

Tercer ejemplar

FIRMANTES:

Documento

Cuentas Anuales
Informe de gestién

Cuentas Anuales
Informe de gestién

Cuentas Anuales
Informe de gestion

D. Diego Fernandez Elicés

Presidente

D. Juan Espel Sesk

Consejero

Ndamero de folios en papel timbrado

Del 0M9890151
Del OM9890196

Del 0M9890202
Det 0M9890247

Del 0M9890253
Del 0M9890298

al 0M9890195
al 0M9890201

al 0M9890246
al 0M9890252

al OM9890297
al 0M9890303

D. Rafael Soldevilla Diego

Consegjero

D. Fernapdo Alva
Secretagio no con



