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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Gesinter, 5.G.1.1.C, S.A.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la Sociedad Gesinter, S.G.L1.C, S.A, que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacidon 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 Gesinter,
S.G.I.I.C, S.A, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material,
debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracidn de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene
en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas
anuales, con el fin de disefar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de
la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

INDEPENDENT MEMBER
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ViR AUDIT

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad Gesinter, 5.G.1.1.C, 5.A. a 31
de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco 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 situacién de la sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que ia informacion
contable que contiene el citado informe de gestion coincide con la de las cuentas anuales del ejercicio
2016, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de la Sociedad.

VIR AUDIT, S.L.P. |
{Inscrita en el ROAC con el n° 52077) i
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VIR AUDIT S.L.P,
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AT 2017 NI ani7i05021

Ramédn Riera Creus
Socio - Auditor de Cuentas

Barcelona, 15 de febrero de 2017
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.LLC., 5.4. Ejercicio 2016

GESINTER, 8.G.LLC.. S.A.
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y DE 2015

(Expresados en euros)

Tesoreria {Nota 8)

Cartera de negociacion (Nota 7)
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Derivados de negociacion

Otros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia

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

Valores representativos de deuda

Instrumentos de capital

Ofros activos financieros

Pro-memoria: Prestados o en garantia

Activos financieros disponibles para la venta
Valores representativos de denda

Instrumentos de capital

Pro-memoria: Prestados o en garantia

Inversiones erediticias (Nota 7)
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares

Otros activos financieros

Cartera de inversién a vencimiento
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Derivados de Cobertura

Activos no corrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Activo material

Otros

Participaciones
Entidades del grupo
Entidades multigrupo
Entidades asociadas

Contratos de seguros vinculados a pensiones

Activo material (Nota 5)
De uso propic
Inversiones inmobiliarias

Activo intangible
Fondo de comercio
Otro activo intangible

Activos fiscales (Nota 10)
Corrientes
Diferidos

Resto de actives (Nota 10)

150,38
215.821,65

215.821,65

347.745,99
347.745,99

2.132,27
2.132,27

139,04
139,04

9.780,00

331,13
241.629,34

241.629,34

100.847,37
100.847,37

1.377,35
1.377,35

158,82
158,82

9.508,98
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.LLC., S.A. Ejercicio 2016

GESINTER. S.G.L1.C., S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y DE 2015

(Expresados en euros)

Cartera de negociacin

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

Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 9)
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

Resto de pasivos (Nota 10)

FONDOS PROPIOS
Capital (Nota 11)
Escriturado

Menos: Capital no exigido (<)

Prima de emisién (Nota 11)
Reservas (Nota 11)

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 (+/-)

Caoberturas de inversiones netas en negocios
en el extranjero

Diferencias de cambio (+/-)

Resto de ajustes por valoracién (+/-)

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

57.986,15

57.986,15

40.706,22

477.076,96
441.056,09
441.056,09

(143.811.,79)

179.832,66

24.008,34

24.008,34

32.600,35

297.244,30
481.056,09
481.056,09

62.745,67

(184.525,63)

(62.031,83)
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.11.C., S.A. Fjercicio 2016

GESINTER, 8.G.LLC., 8.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DF. 2016 Y DE 2015

(Expresados en curos)

Avales y garantias concedidas

Otros pasivos contingenies

Compromisos de compraventa de valores a plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financieros

Otras cuentas de riesgo y compromiso

Depdsito de titulos
Carteras Gestionadas (Nota 12)
Otras cuentas de orden

33.940.940,21

30.008.052,54
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.LI.C., S.4. Ejercicio 2016

GESINTER, S.G.LLC., S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A 1,0S EJERCICIOS 2016 ¥ 2015

(Expresadas en euros)

Intereses y rendimientos asimilados (Nota 15)
Intereses y cargas asimiladas (-)

MARGEN DE INTERESES (+/-)

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas (Nota 15)

Comisiones pagadas (-) (Nota 15)

Resultado de operaciones financieras (neto) (+/-)

Cartera de negociacion (+/-) (Nota 15)

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

Instrumentos financicros no valorados a valor razonable

con cambios en pérdidas y ganancias

Otros (+/-}

Diferencias de cambio (neto) (+/-)

Otros productos de explotacién

Otras cargas de explotacion (-)

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

MARGEN BRUTO (+-)

Gastos de personal (-) (Nota 16)

Gastos generales (-) (Nota 16)

Amortizacién (-}

Dotaciones a provisiones {neto) (+/-}

Pérdidas por deterioro de activos financieres (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 clasificados
como corrientes en venta

Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/(Pérdidas) de actives no corrientes en venta
no ¢lasificados como operaciones interrumpidas

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficios (Nota 14)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE
OPERACIONES CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas (neto) (+/-)

BENEFICIO POR ACCION
Basico
Diluido

22,58

22,58

675,00
730.008,75
(132.222,68)
42.750,34
42.750,34

(1.817,47)

639.416,52
(292.581,57)

(166.564,15)
(438,14)

179.832,66

179.832,66

2,25
2,25
2,25

9,93

9,93

788,24
499.337,74
(132.222,68)
(16.712,18)
(16.712,18)

(1.571,77)

349.629,28
(240.533,57)
(171.097,66)

(29,88)

(62.031,83)

(62.031,83)

(0,78)
{0,78)
(0,78)
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Cuentas Anuaies de Gesinter, 5.G.11.C., 8.A. Ejercicio 2016

GESINTER, S.G.LL.C.. S.A.

ESTADOS DE ¥FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2016 Y 2(H5

{Expresados en curos)

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio

Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Amortizacién

Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos

Dotaciones netas a provisiones para riesgos

Resultado por venta de activos no financieros

Resultado por venta de participaciones

Otras partidas

Resultade Ajustado

Aumento (Disminucion) neta en los activos de explotacion

Inversiones crediticias

Cartera de negociacién

Otros Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Activos financieros disponibles para la venta

Oftros activos de explotacidn

Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacién

Pasivos financieros a coste amortizado

Cartera de negociacion

Otros Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Otros pasivos de explotacién

Cobros/Pagos por impuesto sobre beneficios

(6.074,21)
179.832,66
(42.312,20)
438,14

(42.750,34)

137.520,46
(185.830,67)
(254.165,89)

65.598,51

2.736,71
42.236,00
33.977,81

8.105.87
152,32

(15.159,46)
(62.031,83)
16.742,06
29,88

16.712,18

(45.289,77)
154.541,23
(45.922,44)
194.792,88

3.670,79
(124.410,92)
(114.616,93)

(10.005,17)
211,18

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos

Cartera de inversion a vencimiento

Participaciones

Activos materiales

Activos infangibles

Otras unidades de negocio

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta
Otros pagos relacionados con actividades de inversién
Cobros

Cartera de inversion a vencimiento

Participaciones

Activos materiales

Activos intangibles

Otras unidades de negocio

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta
Oftros cobros relacionados con actividades de inversidn

(1.193,06)
(1.193,06)

(1.193,06}

(1.407,23)

(1.407,23)

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pagos

Amortizacion instrumentos de patrimonio

Adquisicion instrumentos de capital propio

Devolucion y Amortizacion obligaciones y otros valores negociables
Devolucién y Amortizacién de pasivos subordinados, préstamos y otras
financiaciones recibidas

Cobros

Emisién instrumentos de patrimonio

Erisién y enajenacion de instrumentos de capital propio

Emisi6én obligaciones y otros valores negociables

Emisién de pasivos subordinados, préstamos ¥ otras financiaciones
Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimonio

4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalentes
de efectivo

5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4)

(7.267,27)

(16.566,69)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del gjercicio

18.645,65
11.378,38

35212,34
18.645,65
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.11.C., S.4. Ffercicio 2016 8

GESINTER, S.G.LLC., S.A.

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2016

NOTA 1. CONSTITUCION., ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL DE LA SOCIEDAD

Gesinter S.G.LLC, S.A., (en adelante “la Sociedad”), fue constituida en Barcelona, el 15 de noviembre
de 1991. Su domicilio actual se encuentra en Via Augusta, 200, 3* Planta, Edificio Zurich, Barcelona.

La Sociedad figura inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores con el nimero 152.

Su actividad consiste en la administracién y representacion de Instituciones de Inversion Colectiva., Al
31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad gestiona 5 Fondos y 1 Sociedad de Inversién de Capital
Variable.

- Intervalor Acciones Internacional, F.I
- Intervalor Bolsa Mixto, F.I

- Intervalor Fondos, F.I

- Intervalor Renta Mixto, F.I

- Laguna Negra, F.I

- Torrella Inversiones, S.I.C.A.V.

Las condiciones de retribucién en concepto de comision por la gestion de cada institucién de inversion
colectiva gestionada por la Sociedad, que han representado el total ingresos en concepto de Comisiones
percibidas del ejercicio 2016, se detalla a continuacion:

- Intervalor Acciones Internacional, F.I, segim se establece en el folleto de lo CNMV, la Sociedad
Gestora percibird una Comision de Gestion anual del 1,35% sobre el Patrimonio y una Comision de
Gestion del 9,00% sobre los resultados positivos anuales del Fondo.

- Intervalor Bolsa Mixtoe, F.I, segiin se establece en el folleto de la CNMV, la Sociedad Gestora percibird
una Comision de Gestion anual del 1,35% sobre el Patrimonio y una Comisicn de Gestion del 9,00%
sobre los resultados positivos anuales del Fondo.

- Intervalor Fondos, F.I, segim se establece en el folleto de la CNMV, la Sociedad Gestora percibird una
Comisién de Gestion anual del 2,25% sobre el Patrimonio.

- Intervalor Renta Mixto, F.I, segin se establece en el folleto de la CNMYV, la Sociedad Gestora percibird
una Comision de Gestidn anual del 1,50% sobre el Patrimonio.
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Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.11C., S.A. Ejercicio 2016 9

- Laguna Negra, F.1, segum se establece en el folleto de la CNMV, la Sociedad Gestora percibird una
Comision de Gestion anual del 1,25% sobre el Patrimonio y una Comision de Gestidn del 8,00% anual
sobre la rentabilidad acumulada del ejercicio por encima del Euribor.

En virtud del acuerdo de delegacién de funciones de activos firmado entre Gesinter, S.G.LLC., S.A,
(sociedad gestora que delega) y Neila Capital Partners, 8.G.LLC, S.A, (sociedad gestora delegada) de
fecha 10 de julio de 2013, acuerdan que esta ultima se encargue de la gestién del Fondo Laguna Negra,
F.I. Asimismo percibira la totalidad de la comision variable. El importe percibido por dichos conceptos
durante ¢l ejercicio 2016 asciende a 29.892,91 euros (36.279,43 euros en el ejercicio anterior). El gasto
por dicho concepto figura registrado en el epigrafe de “Gastos Generales-Servicios de profesionales
Independientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias. (Nota 16.b) '

- Torrella Inversiones, SICAV, S.A, segin se.establece en el folleto de la CNMV, la Sociedad Gestora
percibird una Comisién de Gestion anual del 1,50% sobre el Patrimonio y una Comision de Gestion del
10,00% sobre los resultados positivos anuales de la Sociedad.

El ejercicio social de la Sociedad comienza el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada afio. En
el resto de Notas de esta Memoria, cada vez que se haga referencia al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2016, se indicara para simplificar "gjercicio 2016". '

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, asi como por las posteriores modificaciones de las
misma realizadas por la Ley 31/2011, de4 de octubre y por las ultimas modificaciones introducidas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio por el que
se reglamenta dicha Ley y por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real
Decreto anteriormente mencionado.

La Sociedad forma parte de un grupo horizontal consolidable de acuerdo con la normativa establecida
en la circular 7/2008 de 26 de noviembre de la CNMYV. Las sociedades, cuyas personas fisicas posen la
totalidad del capital de R. Torrella y Cia, S.L., Torrella i Fills, S.L.. y de United Brokers, S.A. y que
ademas poseen participaciones de Interbrokers Espafiola de Valores, A.V., S.A, conforman una unidad
decision que actfian sistematicamente en concierto constituyendo asi, un grupo horizontal, siendo ¢ésta
Gltima la sociedad obligada a consolidar. Con fecha 24 de abril de 2015, Ia CNMV acepté la solicitud
de exclusién individual de la sociedad Torrella 1 Fills, S.L, para el ejercicio 2015 y siguientes.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Interbrokers del ejercicio 2015 fueron formuladas por los
Administradores de Interbrokers en la reunién de su Consejo de Administracién celebrada el 12 de
febrero de 2016 y depositadas a la CNMV.



e
R

-

NI

[ e

NP

: . :
L N

~—t

Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.L1C., S.A. Ejercicio 2016, 10

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

LLas cuentas anuales del ejercicio 2016 han sido obtenidas a partir de los registros contables de la
Sociedad y se han formulado de acuerdo la legislacion mercantil vigente y las normas establecidas en el
Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, y la circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las Empresas de Servicios de Inversion, Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo,
con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, asi como la veracidad de los flujos incorporados en el estado de flujos de efectivo.

b) Principios Contables Aplicados

Las Cuentas Anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contables establecidos en el
Cédigo de Comercio, en el Plan General de Contabilidad, asi como en la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacion reservada de las Empresas de Servicios de Inversion, Sociedades Gestoras de
Instituciones Colectivas y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital Riesgo.

¢) Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuenias anuales se presentan
expresadas en euros.

d) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de Administracién
de la Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones realizadas para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las mismas,
y que, basicamente, se refieren a la evaluacién de las pérdidas por deterioro de determinados activos, a
la vida atil de los activos no corrientes, a la probabilidad de ocurrencia de provisiones, al célculo de
valores razonables y valores de mercado y a la recuperabilidad de activos por impuestos diferidos.

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

¢) Comparacién de la Informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, el Consejo de Administracién presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del Balance, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, Estado
de Cambios en Patrimonio Neto y el Estado de Flujos de Efectivo, ademds de las cifras del gjercicio
2016 las correspondientes al gjercicio anterior.
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f) Elementos Recogidos en Varias Partidas

No hay elementos de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del Balance.

g) Cambios en criterios contables

No se han realizado cambios en criterios contables.

h) Correccion de errores

No se han detectado errores existentes a cierre de ejercicio que obliguen a reformular las cuentas ni a
corregir la informacion patrimonial de ejercicios anteriores.

i) Recursos propios minimos. Coeficiente de inversién y diversificacién, limite de endeudamiento
y utilizacion de instrumentos financieros derivados,

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, modificado por el Real
Decreto 83/2015, de 13 de julio, los recursos propios de las Sociedades Gestoras de Inversion Colectiva
han de ser, como minimo igual a la mayor de las siguientes cantidades:

Articulo 100: Recursos propios

1. Las SGIIC dispondran en todo momento de unos recursos propios que no poedrin ser
inferiores a la mayor de las signientes cantidades:

a) Contar con un capital social inicial y unos recursos propios adicionales conforme a lo
siguiente:

19 EI capital social minimo integramente desembolsado, serd de:

125.000,00 euros en ¢l caso de SGIIC.
. 300.000,00 euros para las sociedades de inversion autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto
en los articulos 80.2 y 92.2.

29 Adicionalmente este capital social minimo deberd de ser incrementado:

- Enun 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las entidades reguladas en la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestion
haya delegado, pero no las carteras que esté administrado y/o gestionando por delegacién, en
la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ninglin caso la suma exigible
del capital inicial y de la cuantia adicional no deber4 sobrepasar los 10 millones de euros.

- Lacuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podré ser cubierta
hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una
entidad aseguradora. La entidad de crédito o la entidad aseguradora debera tener un domicilio
social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté
sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la CNMYV, sean equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unidon Europea.
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39 A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con
las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o ECR y EICC, estas deberdn o bien:

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

O subscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refiere los parrafos anteriores, se deducirdn
del patrimonio de las 11C gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a inversiones de ¢stas
en otras instituciones o ECR o EICC que estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC.

b) El 25% del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y

ganancias del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderdn: los gastos de
personal, los gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas
de explotacion.

Los gastos de personal referidos en el parrafo anterior, podran minorarse en la cuantia de los
gastos que correspondan a retribuciones variables al personal. La citada reduccion se podrd
realizar solo cuando la verdadera naturaleza de dichas retribuciones no presente, en parte o en
todo, un componente fijo de los gastos o compromisos asumidos con el personal. A estos efectos,
la CNMV podra analizar y determinar, en su caso, el caracter no variable de dichas retribuciones.

La entidad podrd minorar este importe, previa autorizacion de la CNMYV, si su actividad hubiera
disminuido sensiblemente respecto al ejercicio anterior. En este supuesto, la nueva base de
calculo se comunicard a la CNMV, que podra modificarla en el plazo de tres meses si estima
que no se ajusta a lo previsto en este reglamento. Igualmente, la entidad deberé incrementar este
importe con cardcter inmediato si su actividad estuviera aumentando sensiblemente respecto al
gjercicio anterior.

Cuando la entidad no haya completado un ejercicio desde su inscripeién en el registro de la
CNMV, se tomar4 como base de célculo los gastos de estructura previstos en su plan de negocio.

Se entenderd que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando los gastos de estructura
aumenten o disminuyan en un 25% respecto a los gastos totales del ejercicio anterior,
calculandose estos ltimos en proporcion al correspondiente perfodo de tiempo transcurrido en
el gjercicio corriente.

Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la
SGIIC no podran en ninglin momento ser inferiores al importe estipulado en el articulo 97.1 del
Reglamento (UE) No 575/2013 del Parlamento europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y de las empresas de inversion, y
por el que se modifica el Reglamento (UE) No 648/2012.
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2. Cuando una SGIIC presente un nivel de recursos propios inferior al minimo exigible,
informara de ello inmediatamente a la CNMV y presentara un programa en el que concretara
sus planes para retornar al cumplimiento.

No se reputar incumplida la exigencia de recursos propios de las SGIIC cuando, como consecuencia
de alteraciones en las cotizaciones de los valores que integren el patrimonio de las instituciones
gestionadas o el nimero de participaciones o acciones de SGIIC que gestione, el defecto de recurso
propios no exceda del 20%. No obstante, la SGIIC debera contar dentro de los dos meses naturales
siguientes con los recursos propios exigibles correspondientes al altimo dia de cada mes.

Al 31 de diciembre de 2016, los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

Articulo 102: Obligaciones de inversion de los recursos propios

Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1 a), se invertitdn en activos
liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas.
Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones
de TIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales [IC cumplan con lo previsto en el articulo 48.1.c)
y d), salvo la prohibicién de invertir mas de un 10% del patrimonio de la IIC en acciones o
participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios podrén ser invertidos en cualquier activo
adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontrardn las instituciones previstas
en este reglamento, las ECR y EICC siempre que la inversion se realice con cardcter de permanencia.

La subscripcién o reembolso de las inversiones de la SGIIC en las IIC que gestione deber4 realizarse,
en todo caso, dado las oportunas instrucciones al depositario de la IIC con un preaviso de cinco dias. El
depositario deberd mantener su soporte documental del preaviso realizado por la SGIIC.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Articulo 103: Limite de endeadamiento y prohibicion de conceder préstamos.

1.- Las SGIIC solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios descritos en el
apartado 1 del articulo 101.

2.- Las SGIIC no podran conceder préstamos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limite del
20% de sus recursos propios descritos en el apartado 1 del articulo 101.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Articulo 104: Limite de endendamiento y prohibicién de conceder préstamos.

Asimismo, el reglamento establece que las inversiones en las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores admitidos o avalados

por una misma entidad perteneciente al mismo grupo econémico.

Al31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumplia con este requisito legal.
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Articulo 105: Utilizacién de Instrumentos financieros derivados

Las SGIIC podran adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros derivados que
cumplan lo previsto en el articulo 48.1.f) y g), con la finalidad de cobertura de riesgos de valores o
instrumentos financieros que formen parte de sus carteras. Excepcionalmente, podrdn adquirir
instrumentos financieros derivados con finalidad de inversién cuando estos formen parte de valores o
depésitos estructurados que incorporen el compromiso de devolucion integra del capital invertido como
préstamo.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2016 se han
aplicado los siguientes principios y politicas y criterios de valoracion de acuerdo a la Circular 7/2008
de 26 de poviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), sobre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las Empresas de Servicios de
Inversion, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de
Entidades de Capital-Riesgo, asi como las establecidas en el Plan General de Contabilidad y demés
normativa de aplicacion.

a) Activo material

Tncluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informéticos y de comunicacién y otra
inmovilizado propiedad de la Sociedad.

El activo material se encuentra valorado por su precio de adquisicién neto de la correspondiente
amortizacién acumulada y, en su caso, del importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro reconocidas.

Los gastos de conservacién y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se cargan a la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias. Los costes de renovacion, ampliacion o mejora de los bienes del inmovilizado
material, que representan un aumento de la capacidad, productividad o un alaxgamiento de la vida util,
se capitalizan como mayor valor de los correspondientes bienes, una vez dados de baja los valores
contables de los elementos que hayan sido sustituidos.

El inmovilizado material, neto en su caso del valor residual del mismo, se¢ amortiza distribuyendo
linealmente el coste de los diferentes elementos que componen dicho inmovilizado entre los afios de
vida til estimada que constituyen el periodo en el que la Sociedad espera utilizarlos, segin el siguiente
cuadro:

Equipos informaticos 25 4
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Las inversiones realizadas por la Sociedad en locales arrendados, que no son separables del activo
arrendado, se amortizan en funcién de su vida Gtil que se corresponde con la menor entre la duracion
del contrato de arrendamiento incluido el periodo de renovacion cuando existen evidencias que soportan
que la misma se va a producir, y la vida econémica del activo.

Al cierre del ejercicio, la Sociedad evalta si existen indicios de deterioro del valor de un elemento del
inmovilizado material o de alguna unidad generadora de efectivo, en cuyo caso, se estiman los importes

recuperables y se efectian las correcciones valorativas necesarias.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no ha sido necesario registrar ninguna pérdida por deterioro de
valor.

b) Arrendamientos y otras operaciones de cardcter similar

La Sociedad clasifica un arrendamiento como financiero cuando de las condiciones econdmicas del
acuerdo de arrendamicnto se deduce que se le han transferido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso de que no se cumplan las
condiciones del contrato de arrendamiento para ser considerado como financiero, éste se considerard
como un arrendamiento operativo.

Al 31 de diciembre de 2016 la totalidad de los arrendamientos existentes son operativos. Los gastos de
arrendamientos operativos incurridos durante el gjercicio se cargan a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias,

en el capitulo de gastos generales.

¢) Clasificacién de Instrumentos financieros

Activos financieros

Los activos financieros, excepto los expresamente excluidos en el apartado 7 de la norma 20* de la
Circular 7/2008 de 26 de noviembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, se presentan en
el balance agrupados dentro de las diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion
y valoracion, salvo que se deban presentar, en su caso, como “Activos no corrientes en venta” o
correspondan a “Tesoreria”, que se muestran de forma independiente. Las categorias en las que se
clasifican los activos financieros a efectos de su valoracion son “Activos Financieros Disponibles para
la Venta”, “Inversién Crediticia” y “Cartera de Inversién a Vencimiento™.

Los activos financieros se desglosan en funcién de su presentaciéon en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el
Banco de Espafia y otros bancos centrales.

- Crédito a Intermediarios Financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de
intermediarios financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los
haga negociables. La totalidad de estos activos, que corresponden, basicamente a
cuentas a la vista y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de
valoracién en la cartera de “Inversion Crediticia”.
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- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor. A efectos de valoracion la
totalidad de estos activos se incluyen en la cartera de "Activos Financieros Disponibles
para la Venta".

- Oftros Instrumentos de Capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas o parficipacién en fondos y sociedades de
inversién colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y
asociadas. A efectos de valoracion la totalidad de estos activos se incluyen en la cartera
de "Activos Financieros Disponibles para la Venta".

- Otros Activos Financieros: incluye ¢l importe de los derechos a cobrar con naturaleza
de activos financieros no incluidas en otras partidas.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en
su caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Cortientes en Venta”, que se mostrarfan de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de
valoracion como “Pasivos financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacién, en los siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, excepto los instrumentados en valores negociables. En el caso de la
Sociedad dichos saldos son en su totalidad con entidades del grupo.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, con empresas del grupo y acreedores, excepto los instrumentados en valores

negociables.

d) Valoracion y registro de los activos financieros y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustard por
los costes de transaccidn que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero
0 a la emisién del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan,
en su caso, en la categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se procede a valoratlos de acuerdo con
los siguientes criterios:

Valoracion de los activos financieros

Los “Activos Financieros Disponibles para la Venta" que son aquellos que la entidad no tiene
interés de mantener hasta su vencimiento ni han sido adquiridos con el propésito de venderlo
en el corto plazo, se valoran a su “valor razonable", sin deducir ningn coste de traraccior. en
que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposic “ou.
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Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe
por el que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en
condiciones de independencia mutua y debidamente informadas en la materia. El valor
razonable se determinara sin deducir los costes de transaccion en los que pudiera incurrirse en
la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento
financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado, transparente y profundo
("precio de cotizacidon" “precio de mercado").

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

Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse
de forma suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las "Inversiones Crediticias" que son activos financieros no derivados con flujos de efectivo de
cuantfa determinada o determinable y que no se negocian en un mercado activo, se valoran a su
"coste amortizado", utilizandose en su determinacién el método del “tipo de interés efectivo™.
Por "coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo financiero
corregido (en mds o en menos, segin sea el caso) por los reembolsos de principal y la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste
inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su
caso, por el deterioro que hayan experimentado.

El “tipo de interés efectivo™ es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial
de un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés
fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el
momento de su adquisicién 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, €l
tipo de interés efectivo coincide, en su caso, 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.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los

aspectos significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en
cada fecha de presentacidon de los estados financieros.

Valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoraran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido

definido anteriormente, en la nota d) de valoracién de pasivos financieros.
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e) Deterioro de valor de los activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado (v consecuentemente se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe evidencia objetiva de que se han producido eventos que
den lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda) un impacto
negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la
transaccion;

- Enel caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efecttia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del perfodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de valor de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en ¢l
caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que el deterioro
deja de existir. ’

f) Baja de activos financieros

Un activo financiero, o parte del mismo, se da de baja cuando expiran o se han cedido los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, y se han transferido de manera sustancial
los riesgos v beneficios inherentes a su propiedad.

) Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando se extingue la obligacién correspondiente.

h)_Activos y pasivos fiscales

Los Activos Fiscales y Pasivos Fiscales del balance de situacién incluyen el importe de todos los activos
y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en
su caso, entre corrientes (por importes a recuperar o pagat por impuestos en los préximos doce meses)
y diferidos (importes de los impuestos a pagar en gjercicios futuros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

i) Resto de activos y pasivos

Ll capftulo de resto de activo del balance de situacion recoge el importe de los activos no registrados en
otras partidas, entre los que figuran los anticipos y créditos al personal y otros activos.

El capitulo de resto de pasivos del balance de situacién recoge el importe de las obligaciones a pagar

“

con naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias. ?

i) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios de cada ejercicio recoge tanto el impuesto corriente como los impuestos
diferidos, si procede.
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El importe por impuesto corriente es la cantidad a satisfacer por la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto.

Las diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal, generan los saldos de
impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando los tipos de gravamen esperados
en el momento de su reversion.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o pasivo se registran en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias o directamente en el Patrimonio Neto, segtn cotresponda.

Se reconoce el correspondiente pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles. A su vez, los activos por impuesto diferido se reconocen tinicamente en la medida en que
resulta probable que la empresa disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de
estos activos. Siempre que se cumpla dicha condicién se reconoce un activo por impuesto diferido:

a) Por las diferencias temporarias deducibles;

b) Por el derecho a compensar en ejercicios posteriores a las pérdidas fiscales;

¢) Por las deducciones y otras ventajas fiscales no utilizadas que queden pendientes de aplicar
fiscalmente. ‘

En cada cierre de balance se analiza el valor contable de los activos por impuestos diferidos registrados,
y se realizan los ajustes necesarios en la medida en que existan dudas sobre su recuperabilidad fiscal
futura. Asimismo, en cada cierre se evaliian los activos por impuestos diferidos no registrados en el
balance y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion
con beneficios fiscales futuros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no mantenia activos ni pasivos fiscales diferidos.

k) Compromisos por pensiones y otras retribuciones post empleo

Al cierre de los éjercicios 2016 v 2015, la Sociedad no tenia adquirido ningiin compromiso con sus
empleados en materia de pensiones.

1) Indemnizaciones por despido

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

m) Ingresos y gastos

Con carécter general, los ingresos se valorardn por el valor razonable de la contrapartida recibida o
pendiente de recibir, que sera, salvo prueba en contrario, el precio acordado para los bienes o servicios
prestados menos el importe de cualquier descuento, bonificacion o rebaja comercial que la entidad
pueda otorgar incluidos los descuentos por volumen de operaciones.

Cuando la entrada de efectivo u otros medios equivalentes se difiera en el tiempo, el valor razonable se
determinara descontando los flujos de efectivo faturos.

Los impuestos que graven las operaciones de venta de bienes y prestacion de servicios que 1a entidad
repercutira a terceros, como es el caso del impuesto sobre el valor anadido, no fezarén parte de los
ingresos.
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Los ingresos s6lo se reconoceran cuando su importe pueda estimarse de manera fiable y resulte probable
que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion, debiéndose cumplir
ademés para el reconocimiento de los ingresos por prestacion de servicios las siguientes condiciones:

(i) El grado de realizacion del servicio pueda determinarse, en la fecha del balance, de manera fiable.
(i) Los costes incurridos o a incurrir en la prestacion del servicio puedan determinarse con fiabilidad.
Los ingresos y los gastos corresponden basicamente a:

Comisiones procedentes de la gestion y de la administracién de Sociedades de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversion, que se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que fienen su origen en
servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva
desarrollados por terceros, se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas™ de la cuenta de
pérdidas y ganancias. En la medida en que tiene su origen en servicios que se prologan a lo largo
del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos
servicios.

n) Carteras gestionadas

[Las carteras gestionadas por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversion, SICAV’s
en el caso de la Sociedad) no se incluyen el balance, dicho importe total figura en el epigrafe “Otras
Cuentas de Orden” del Balance.

0) Transacciones entre partes vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad
y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular
7/2008 de 26 de noviembre de la CNMV, modificada por la Circular 5/2011, de 12 de Diciembre de la
CNMYV. La Sociedad realiza sus operaciones con partes vinculadas a precios de mercado.
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NOTA 4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Las propuestas de distribucién del resultado de los ejercicios 2016 y 2015, formuladas por el Consejo
de Administracion, son las que se muestran a continuacion, en euros:

%

Base de reparto:
Resultados obtenidos en el gjercicio 179.832.66 (62.031,83)

Distribucion a:
Resultados negativos de ejercicios anteriores

- (62.031,83)
Compensacién de resultado negativos de ejercicios antetiores 179.832,66 -
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NOTA 5. ACTIVO MATERIAL

El detalle y movimiento del activo material a lo largo del ejercicio 2016 es el siguiente, en euros:

0

Coste:
Equipos para proceso de informacion 544742 1.193,06 6.640,48

Amortizacion Acumulada:
Equipos para proceso de informacion (4.070,07) (438,14) {4.508,21)

El detalle y movimiento del activo material a lo largo del ejercicio 2015 es el siguiente, en euros:

Coste:
Equipos para proceso de informacidn 4.040,19 1.407,23 5.447.42

Amortizacion Acumulada:
Equipos para proceso de informacién (4.040,19) (29,88) (4.070,07)

Elementos totalmente amortizados y en uso

El desglose, por epigrafes, de los activos totalmente amortizados y en uso, es el siguiente:

Equipos proceso de informacion 4,040,19 4.040,19
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NOTA 6. ARRENDAMIENTOS Y OTRAS OPERACIONES DE NATURALEZA SIMILAR

6.1) Arrendamientos operativos

La Sociedad suscribié un contrato de alquiler con la sociedad Grupo Corporativo Landon, S.L. en
Barcelona a 1 de octubre de 2015, para las oficinas situadas la tercera planta en Via Augusta, 200 de
Barcelona. Dicho contrato de alquiler tiene una duracion de 5 afios a contar desde la fecha de
formalizacién del mismo.

La renta mensual es de 1.890,00 euros més gastos comunes mensuales 447,45 euros e IBI mensual por
importe de 208,46 euros mds el IVA, revisable anualmente para acomodarla a las variaciones del IPC.

El cargo a la cuenta de resultados del ejercicio 2016 en concepto de arrendamiento operativo ha
ascendido a 36.184,12 euros (40.100,73 euros en el ejercicio anterior).

Adicionalmente, en el epigrafe del balance “Resto de Activos” figura un importe total 3.780,00 euros

en concepto de fianzas por el arrendamiento anteriormente comentados (3.780,00 euros en el ejercicio
anterior). (Véase nota 10)

NOTA 7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1) Cartera de negociaciéon

El detalle y composicidn a 31 de diciembre de 2016 y 2015 del epigrafe “Cartera de Negociacion” es el
siguiente, en euros:

g
¥

H]

Tnstrumentos de capital:

Acciones 56.123,50 72.554,00
nc's 156.008,89 166.507,18
Otros 3.689,26 2.568,16

El valor razonable de los activos se determina tomando como referencia las cotizaciones publicadas en
mercados activos.
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7.2) Inversiones crediticias

U2 R B S R R

]

El detalle y composicién a 31 de diciembre de 2016 y 2015 del epigrafe “Inversiones Crediticias” es el

siguiente, en euros:
[
1)
7
(‘a Crédito a intermediarios financieros
. Depésitos a la vista (¥) 11.228,00 18.314,52
! Deudores por comisiones pendientes (**) 336.398,25 82.532,85
i Deudores por operaciones de valores - -
b Otros deudores 119,74 -
’ } P —
3 i
;} (*)Corresponde a cuentas corrientes mantenidas con entidades de crédito. Dichas cuentas han sido
3 retribuidas a tipos de interés de mercado y los intereses generados durante el ejercicio se han registrado
: en el epigrafe de Intereses y rendimientos asimilados de la cuenta de pérdidas y ganancias.
: : (**)El importe de 336 miles de euros (82 miles de euros en el ejercicio anterior) corresponde en su
o totalidad a comisiones pendientes de cobro a 31 de diciembre de 2016 por la actividad de gestion. El
o detalle se muestra a continuacion:
Intervalor Acciones Internacional, F.1. 76.002,56
; Intervalor Bolsa Mixto, F.1. 85.219,05
o Intervalor Fondos, F.IL. 5.441,72
i Intervalor Renta Mixto, F.1. 5.142,60
Laguna Negra, F.I. 3.860,66
Torrella Inversiones, S.I.C.A V. 160.731,66

e

Los saldos del detalle anterior han sido cobrados con posterioridad al cierre del ejercicio 2016.

NOTA 8. TESORERIA

R T e e

Al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, Ia composicion del saldo de este epigrafe del balance de situacion
es la siguiente:

N e

Caja efectivo - 150,38 331,13

-

N W G

e

-

o
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NOTA 9. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de pasivos financieros al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es €l siguiente, en euros:

E;!,g‘v,-(
i

Pasivos financieros a coste amortizado:

Deudas con intermediarios financieros - -
Deudas con particulares - -
Impresitos y pasivos subordinados - -
Otros pasivos financieros (*) 57.986,15 24.,008,34

(*) El importe por valor de 57 miles de euros (24 miles de euros en el ejercicio anterior), corresponde
en su totalidad a la provisién en concepto de pagas extraordinarias devengadas cuya liquidacion se
realizard durante el proximo ejercicio asi como saldos pendientes de pago a acreedores por prestaciones
de servicios.
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NOTA 10. ACTIVOS Y PASIVOS FISCALES Y RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

26

El detalle de activos y pasivos fiscales y resto de activos y pasivos al 31 de diciembre de 2016 y 2015,

es el siguiente, en euros:

Activos fiscales:
Ret. v pagos a cuenta del .S.

Tc

e

Resto de activos:
Fianzas (Nota 6.1)
Cuenta corriente con administradores (Nota 18)

Resto de pasivos:
Retenciones por IRPF
Organismos de la Seguridad Social

139,04

3.780,00
6.000,00

- 158,82

- 3.780,00
- 5.728,98

1

36.353,82
4.352,40 -

28.353,36
4.246,99
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NOTA 11. FONDOS PROPIOS

11.1) Capital Secial

Al 31 de diciembre de 2016 el capital social esta representado por 80.041 acciones de 5,510377 euros
de valor nominal cada una de ellas (6,01 euros en el egjercicio anterior), totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos. Con fecha 25 de abril
de 2016, mediante acta de la Junta General, se acuerda:

- Compensacion de pérdidas de ejercicios anteriores con cargo a la prima de emisién por importe
de 62.745,67 y a las reservas voluntarias por importe de 516.886,86 euros.

- Reducir el capital social por importe de 40.000,00 euros, mediante la disminucion del valor

nominal de las acciones en 0,499744 euros, quedando en consecuencia el mismo, en la cifra de
5,510377 euros.

- Reducir la reserva legal por importe de 8.000,00 euros, con el fin de compensar pérdidas de
ejercicios anteriores.

Dichos acuerdos quedan clevados a publico con fecha con fecha 2 de junio de 2016 y debidamente
inscritos en el registro mercantil.

Adicionalmente, con fecha 18 de junio de 2016, se realiza la compra de 9.687 acciones de la Sociedad
por parte de R. Torrella y Cia, S.L, que supone un incremento de su participacion en un 12,10% del
capital, respecto al gjercicio anterior.

Las sociedades con participacién directa o indirecta igual o superior al 10% del capital social son las
siguientes:

.

B

United Brokers, S.A 32.506,00 40,61 32.506 40,61
R. Torrellay Cia., S.L. 23.821,00 29,76 14.134 17,66

11.2) Prima de emisién

Esta reserva se origind como consecuencia de la ampliacion de capital del ejercicio 2012. Tiene las
mismas restricciones y puede destinarse a las mismas finalidades que las reservas voluntarias,
incluyendo su conversién en capital social. Durante el 2016, mediante acuerdo de la Junta General de
fecha 25 de abril de 2016 anteriormente mencionado, se reduce en su totalidad con el fin de compensar
pérdidas de gjercicios anteriores.



- -J —) --) — ~—/I i

L N

¢

N S G S O

Cuentas Anuales de Gesinter, S.G.ILC., 5.A. Ejercicio 2016 28

11.3) Reservas
El detalle de las Reservas es el siguiente, en euros:

Reserva legal 88.211,22 96,211,22
Reservas voluntarias - 516.886,86
Resultados de ejercicios anteriores {232.023,01) (797.623,71)

a) Reserva Legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, estdn obligadas a dotarla
las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los
mismos, hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del capital social suscrito. Los
destinos de la reserva legal son la compensacion de pérdidas o la ampliacién de capital por la parte que
exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su distribucion a los Accionistas en caso de
liquidacién. Al 31 de diciembre de 2016, la Reserva Legal estaba dotada en su totalidad.

b) Distribucién de dividendos

Durante el presente ejercicio 2016 y 2015, no se ha realizado distribucion alguna de dividendos.
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NOTA 12. CARTERAS GESTIONADAS

El detalle de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas y el importe del patrimonio
administrado por la Sociedad de las mismas, que figura informado en otras cuentas de orden del balance
de situacion al 31 de diciembre de 2016 v 2015 se muestra a continuacion, en euros:

[

Intervalor Renta Mixto, F.I. FI 4.087.095,72 4.438.549,49
Intervalor Bolsa Mixto, F.I. FI 7.388.792,81 5.597.830,81
Intervalor Fondos, F.L FI 3.350.382,72 3,131.601,65
Intervalor Acciones Internacional, F.1 FI 5.166.408,26 4,453.146,65
Torrella inversiones, S.LC.A V., S.A. SICAV 10.311.379,17 8.938.457,87
Laguna Negra, F.I FI 3.636.881,53 3.448.466,07

fiot

REetbrr

NOTA 13. II’\IFORMACI(')N SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES.
DISPOSICION ADICIONAL TERCERA “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010,
DE 5 DE JULIO

En cumplimiento de lo dispuesto en 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, se informa de lo siguiente:

Periodo medio de pago a proveedores 19,05 21,82
Ratio de operaciones pagadas 18,93 22,37
Ratio de operaciones pendientes de pago 20,07 17,76
Total pagos realizados 141.735,58 128.411,40
Total pagos pendientes 20.494.,62 18.632,83
g

i
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NOTA 14. STTUACION FISCAL

La conciliacién del importe neto de ingresos y gastos del gjercicio 2016 y 2015 con la base imponible
del impuesto sobre beneficios, es la siguiente:

Resultado del ejercicio
(después de impuestos) 179.832,66 (62.031,83)

Impuesto sobre sociedades - - - - - -

.
Ba-
[

Los célculos efectuados en relacién con el Impuesto sobre Sociedades a cobrar o a pagar, son los
siguientes:

Cuota al 25% sobre la Base Imponible - -
i
Menos: retenciones y pagos a cuenta 139,04 158,82

Situacion fiscal

La Sociedad posee las siguientes bases imponibles negativas pendientes de compensar fiscalmente:

-
bo
2010 123.243,95
2011 191.806,73
2012 133.301,05
2014 133.517,88
2015 62.031,83

Estas bases imponibles negativas son compensables con las positivas obtenidas en ¢jercicios futuros,
sin que exista una limitacién temporal establecida, no obstante las Autoridades Fiscales tendran 10 afios
para comprobar e investigar dichas bases negativas pendientes de compensar.
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Segun las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse
definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o ha transcurrido el plazo
de prescripeién de cuatro afios. En consecuencia, con motivo de eventuales inspecciones, podrtian surgir
pasivos adicionales a los registrados por la Sociedad. No obstante, los Administradores de la misma
consideran que dichos pasivos, en caso de producirse, no serfan significativos sobre las cuentas anuales
tomadas en su conjunto.

NOTA_ 15. COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE
CAPITAL. RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS

a) Intereses v rendimientos asimilados

El importe total de los ingresos por intereses durante el ejercicio 2016 ha sido de 22,58 euros (9,93 euros
en el ejercicio anterior).

b} Comisiones perecibidas y satisfechas

El detalle de las comisiones percibidas y satisfechas del ejercicio 2016 y 2015 se muestra a continuacion:
-
Gestion, suscripeién y reembaolso de Instituciones

de Inversion Colectiva. 730.008,75 - 499,337,74 -

Comisiones por comercializacion de las
Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.
(Nota 18.1) - (132.222,68) - (132.222,68)

¢) Resultados de operaciones financieras

] importe de las pérdidas y ganancias de los instrumentos clasificados en la cartera de negociacion
reconocidos en la cuenta de resultados del ejercicio 2016 y 2015 se detalla a continuacidn, en euros:

i
H

Resultado de operaciones financieras 42.750,34 (16.712,18)

Principalmente este resultado se ha obtenido como consecuencias de acciones cotizadas y
participaciones en instituciones de inversion colectiva.
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NOTA 16. GASTOS DE PERSONAL Y GASTOS GENERALES

a) Gastos de personal

L.a composicién de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias en el ejercicio 2016 y 2015 es la

siguiente, en euros:

Sueldos, Salarios y asimuados =48.749,92
Seguridad Social a cargo de la empresa 43.287,15
Otros gastos sociales 544,50
T

b) Gastos Generales

La composicion de este epigrafe de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias en el gjercicio 2016 y 2015 es la

siguiente, en euros:

0

Inmuebles e instalaciones 36.184,12
Sistemas informaticos 2.823,88
Publicidad y representacién -
Servicios de profesionales independientes 58.892,89
Servicios administrativos subcontratados 25.063,87
Otros gastos 43.341.87
Contribuciones e impuestos 257,52

NOTA 17.HECHOS POSTERIORES AL CTERRE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2016, no han acaecido hechos relevantes que afecten a las

cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha.

196.774,92

42.252.09
1.506,56

40.100,73
755,77

63.008,59
26.569,60
40.405,45

257,52
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NOTA 18. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

18.1) Saldos v Transacciones entre partes vinculadas

Durante el ejercicio 2016 la Sociedad ha devengado un gasto por comisiones en concepto de
comercializacion de las Instituciones de Inversion Colectiva, con la sociedad Interbrokers Espafiola de
Valores, A.V., S.A. (pertencciente al grupo R. Torrella y Cia., S.L., Torrella i Fills, S.L. y sociedades
dependientes) por un importe de 132.222,68 euros (132.222,68 euros en el gjercicio anterior).

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existe ningtin saldo significativo con partes vinculadas.

18.2) Saldos v Transacciones con ¢l Consejo de Administracién y Alta Direccion

Los importes recibidos por el Consejo de Administracidn durante los ejercicios 2016 y 2015, se detallan
a continuacion, en euros:

|

Sueldos, dietas y ofras remuneraciones 171.999,92 135.999,92

Una de las personas que forma parte del Consejo de Administracién, cumple con la definicion de Alta
Direccidn, y su retribucién durante el ejercicio 2016, incluida en el detalla anterior, asciende a 95.999,98
euros (75.999,98 euros en el ejercicio anterior).

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
garantias concedidas a favor del Consejo de Administracion.

La Sociedad tiene concedido un crédito a uno de los miembros del Consejo de Administracién por
importe de 6.000,00 euros (5.728,98 euros en ¢l ejercicio anterior), tal y como se indica en la Nota 10.

Otra informacion referente al Consejo de Administracién

Fn el deber de evitar situaciones de conflicto de interés de la Sociedad, durante el gjercicio los
Administradores 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.
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NOTA 19 GESTION DEL RIESGO

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representan las pérdidas que suftiria la cartera de la Sociedad o de los Fondos
gestionado en el caso de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. El
folleto del fondo se limita las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen
riesgos de crédito. La sociedad gestora, en cuanto a la inversion de sus propios recursos sc atiene a las
limitaciones que la legislacion le impone en cuanto a instrumentos y emisores. La sociedad gestora hace
un seguimiento de la calidad crediticia de estas contrapartidas asi como de la adecuada diversificacién
de la cartera.

Riesgo de Tipo de Interés

Los activos que mantiene la Sociedad tienen en su mayoria un vencimiento inferior a un afio por lo que
no existe riesgo significativo al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la
Sociedad como de los fondos gestionados. Tanto en el momento de la compra como, posteriormente en
tanto permanezca la inversion en cartera, la Sociedad gestora verifica que las condiciones de liquidez
de las inversiones se ajustan a las condiciones y exigencias de liquidez del Fondo o de la cartera propia,
basandose en la profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de
realizacion. En el caso de inversiones en otras IIC’s se analiza con una periodicidad mensual la liquidez
probable de las mismas, basandose en informacién sobre la composicion de sus carteras facilitada por
sus sociedades gestoras.

Riesoo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la propia gestora o de las instituciones
de inversion colectiva gestionadas como consecuencia de movimientos adversos en los precios de
mercado. Los factores de riesgo mas significativos son las variaciones de tipo de interés, tipo de cambio
y precios en las acciones o indices bursétiles. La sociedad gestora efectiia periodicamente mediciones
del riesgo de mercado en términos VaR en el caso de lag carteras de fondos gestionados.

En relacién con la gestién del riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva (11C) que gestiona
la Sociedad

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de
tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asf
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
modificado por el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero, establece una serie de coeficientes normativos
que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la Sociedad.
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A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estdn sujetas las
Instituciones de Inversion Colectiva:

o Limite a la inversion en otras instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, no podré superar el 20%
del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversién en un tnico
fondo. Asimismo, la inversién total IIC mencionadas en el articulo 48.1 d) del Real Decreto
1.082/2012. De 13 de julio, no podra superar ¢l 30% del patrimonio de la 11C.

o Iimite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la
inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio del Fondo.
Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por
un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente
una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar ¢l limite del
35%, se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones
en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal
del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite
del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de la IIC,

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor.

o Limite general a la inversién en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar ¢l patrimonio neto del Fondo. Por exposicién total al riesgo se entenderd cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio
de la IIC.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos aue la Sociedad tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% de patrimonio.
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Las posiciones frente a un inico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros
y dep6sitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio de la
ITC.

A estos efectos, las entidades pertenccientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un tnico
emisor.

Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién y la entidad emisora de los mismos deberd tener su sede social en algiin pais miembro
de la OCDE en el que no concurra el caracter de paraiso fiscal.

Queda prohibida la inversién del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente,
no podra tener mds del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades
pertenecientes a un mismo grupo. '

Se autoriza la inversidn, con un limite maximo conjunto de 10% del patrimonio, en:

Acciones y participaciones de IIC de cardcter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises no OCDE con ciertas limitaciones.

Acciones y participaciones en Entidades de Capital Riesgo reguladas en fa Ley 22/2014.

Coeficiente de liquidez:

La IIC debe mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual del TIC.

Obligaciones frente a terceros:

I.a TIC puede endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, 0 por
adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No se
tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en
el periodo de liquidacién de la operacién que establezca ¢l mercado donde se hayan contratado.

Riesgo de erédito:

El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés.
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Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado es un riesgo de cardcter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo
de activo. La cotizacion de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros,
asi como de la evolucién econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacién
general de la economia mundial y por las circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos
paises. En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable:
Derivado de las variaciones en precio de los activos de renta variable. El mercado de renta variable
presenta, con cardcter general una alta volatilidad lo que determina que el precio de los activos de
renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés:
Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta fija.
Subidas de tipos de interés afectan, con cardcter general, negativamente al precio de estos activos
mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las variaciones
del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es tanto mayor cuanto
mayor en su plazo de vencimiento,

- Riesgo de tipo de cambio:
Como consecuencia de la inversion en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la accidn se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones de tipo de cambio.

Riesgo de liquidez:

La inversién en valores de baja capitalizacién y/o en mercados con una reducida dimensién y limitado
volumen de contratacion puede privar de liquidez a las inversiones.

Riesgo por inversién en instrumentos financieros derivados:

Fl uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado,
también conlleva riesgos, como la posibilidad de que hay una correlacion imperfecta entre el
movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de la cobertura, lo que pude
dar lugar a que ésta no tenga el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente y pueda multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contrastados en mercados
organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la
inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de
las operaciones.
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NOTA 20. OTRA INFORMACION

Personal de la Sociedad

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2016 y 2013, distribuido por categorias,
es el siguiente:

Directivos 1 1
Mandos intermedios 1 1
Administracién y Control 2

La distribucién del personal de la Sociedad al término de cada ejercicio, por categorias y sexos, es la
siguiente:

Directivos 1 - 1 1 - 1
Mandos intermedios 1 - 1 1 - 1
Administracién y Control - 2 2 - 2 2

n

Otra informacion

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 ha ascendido a 1.845,26 euros
(1.816,20 curos en el gjercicio anterior).

Servicio de Atencion al cliente

De conformidad con lo previsto en la orden eco/734/2004 de 11 de marzo de 2004 del Ministetio de
Economia, la Sociedad aprobd el reglamento para la atencién y defensa del cliente. Asimismo y al
amparo de lo dispuesto en el propio reglamento el Consejo de Administracion procedié igualmente a
designar como titular del servicio a Dfia. Silvia Torrella Fajas.

Durante el presente ejercicio no se ha recibido reclamacién o queja alguna de clientes por lo que no ha
sido necesario adoptar ningun tipo de decision, recomendacion o sugerencia.
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GESINTER, S.G.LL.C, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2016

1. Evolucién econémica v financiera de la Sociedad. Evolucion previsible de la Sociedad y
Principales Riesgos ¢ Incertidumbres

El ¢jercicio 2016 ha sido un ejercicio dificil en el que hemos sido capaces de aportar rentabilidades muy
interesantes. Nuestra gestién dindmica continda aportando valor a nuestras inversiones, asf segun el
diario Expansién, Intervalor Bolsa Mixto FI ha terminado como numero 1 de la familia de Fondos
Mixtos de Renta Variable Euro e Intervalor Acciones Internacional FI también lo ha hecho como
numero 1 de la familia de Fondos de Renta Variable Euro, un hito dada la dimension de nuestra gestora
y el talento contra el que competimos.

Ha sido un ejercicio tremendamente dificil en el que los mercados empezaron con descensos hasta junio
con momentos de panico importantes a raiz del Brexit e iniciando una recuperacion en otofio hasta el
cierre del ejercicio. Al final se consigue cerrar un afio muy bueno en un entorno en el que las bolsas
europeas, nuestro &mbito de inversién, no han dado rentabilidades. A nivel de renta fija, no deja de
sorprender las rentabilidades negativas habidas en la parte larga de la curva durante buena parte del afio,
recuperando el bund la “cordura™ ofreciendo a finales de afio un tipo de interés del 0,274%. Respecto a
los sondeos electorales sobre todas las consultas habidas, preferimos abstenernos.

Empezamos el presente afio con tres complicaciones claras: las dudas sobre la economia china, el
desplome del precio del barril de petréleo y los problemas del sector bancario europeo. Aunque han
aparecido otras, la economia china no se ha desmoronado mientras que el precio del barril de petroleo
ha llegado a subir el 100% en la segunda parte del primer semestre. Se mantienen las incertidumbres
sobre el sector bancario, pero mds centrado en Italia al no haber tomado las medidas oporiunas cuando
habfa que hacerlo. Asi, que los mercados continuaban su senda de recuperacién tras los minimos de
febrero y apareci6 el Brexit. Una sorpresa a todas luces, con consecuencias en los mercados en el corto
plazo, pero que a diferencia de Lehman Brothers se trata de un hecho politico y no econdmico y todavia
puede dar muchas vueltas ya que se trata de un proceso de dos afios. Las bolsas han estado muy volatiles,
sobretodo como es légico en Europa, pero ¢l mercado americano ha mostrado robustez y las bolsas
emergentes han resistido con fortaleza estos movimientos a diferencia de otras ocasiones. Fl papel de
los bancos centrales contintia siendo preponderante, en la reunion del 10 de marzo el BCE sacé toda su
artilleria tomando medidas excepcionales como bajar los tipos al 0%, incrementar la QE hasta los
80.000M mensuales, y més tarde, en mayo, ampli6 la compra a bonos corporativos. Mientras, la Reserva
Federal muestra cautela y de las varias subidas de tipos que se barajaban para este afio, de momento, no
se ha producido ninguna.
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Durante el segundo semestre hemos vivido hechos geopoliticos importantes, en agosto el stress test de
la banca europea superandolo todos los bancos a excepeion de Banca Monte dei Paschi, en septiembre
el primer recorte de producci6n de petroleo por parte de la OPEP en afios provocando que el petréleo
recuperase niveles y la bolsa subiera, las elecciones americanas con el triunfo inesperado de Donald
Trump v el referéndum italiano en donde salié el No. Mientras parecia que llovia sobre mojado, los
mercados de acciones han experimentado un alza muy importante para cerrar el ejercicio en los niveles
en los que empezamos el afio. La explicacion pensamos que se debe a que todo ello sucedié sobre unas
cotizaciones ya muy bajas y unas valoraciones muy atractivas y las “malas” noticias han tenido cada
vez menor incidencia en las bolsas. A nivel mas doméstico, se logré la formacion de gobierno. Pensamos
que este hecho debe ser favorable en el medio plazo al proporcionar una estabilidad de cara a la inversion
extranjera que estaba esperando una solucién para volver a invertir en el pais.

En este contexto, Jas bolsas mundiales de forma muy volatil han ido de menos a més a lo largo de este
2016. En Europa, el Eurostoxx se ha quedado finalmente plano con una leve alza del 0,70%, en el caso
del Ibex ha retrocedido un 2%. Al otro lado del Atlantico el S&P500 sigue su senda alcista con una
subida del 9,54%. 1.os emergentes han sido la sorpresa del afio, sobretodo en la parte de Latinoamérica,
con revalorizaciones espectaculares y apreciacion de divisas. Las materias primas han experimentado
una fuerte revalorizacién en el afio y todavia mas fuerte desde minimos, asf el precio del baril de
petréleo sube mas de un 50% en este afio y el cobre lo hace en un 17%. El euro, en todo este proceso,
se ha mostrado poco voldtil y se deprecia un -3% para marcar los $1,0517. El Bund alemdn, que a lo
largo del afio lleg6 a ofrecer TIRs negativas, presenta al cierre unos tipos del 0,208%.

Como ya sabemos, la evolucién de la compafiia va ligada a la evolucion de los mercados, tanto por la
posibilidad de cobrar comisiones sobre beneficios de las IIC administradas como por la revalorizacién
de los recursos propios invertidos.

Este ejercicio ha sido fundamental para la evolucién de la compafifa ya que se han obtenido excelentes
rentabilidades y hemos podido cobrar comisiones de éxito en todos los fondos de inversién gestionados
por Gesinter. Los recursos propios de la Sociedad también se han visto beneficiados por la buena
gestion.

Los Fondos Intervalor han obtenido las siguientes rentabilidades: INTERVALOR RENTA MIXTO FI
un -0,47%, INTERVALOR BOLSA MIXTO FI un 14,08%, INTERVALOR FONDOS FI un 13,17%
e INTERVALOR ACCIONES INTERNACIONAL FI un 17,89%. Por otro lado, la Sicav gestionada
por Gesinter, TORRELLA INVERSIONES SICAV S.A., ha acumulado una rentabilidad del 16,66%.
Por tltimo, el Fondo LAGUNA NEGRA FI, gestionado por Neila Capital Partners SGIIC, termina el
gjercicio con una rentabilidad del 3,46%.

Destacar que Intervalor Bolsa Mixto FI ha acabado primero en la categorfa de fondos de renta variable
mixta 4rea euro, segin el periddico Expansién, por segundo afio consecutivo e Intervalor Acciones
Internacional FI también el primero en la categoria de fondos de renta variable euro.

Por tanto, en el gjercicio 2016 el total de las comisiones de gestién sobre patrimonio fueron de
434.892,53 €, mientras que se han percibido comisiones sobre beneficios de Intervalor Bolsa Mixto Fi,

de Intervalor Acciones Internacional Fiy de Torrella Inversiones Sicav por importe total de 295.116,22
€.



f _} _/r _:.

P S S S S N

Informe de Gestion de Gesinter, S.G.LLC., S.A. Ejercicio 2016, 42

A nivel de fondos el saldo neto de suscripciones y reembolsos es positivo en 374.434,58€, en el caso
Torrella Inversiones Sicav el saldo neto entre compras y ventas es negativo en 415.776,15 € y por otro
lado, por otro lado el fondo Laguna Negra Fi arroja un saldo positivo de suscripciones y reembolsos de
56.337,71€. El total de patrimonio gestionado se ha incrementado hasta 34 millones de euros.

El resultado financiero de GESINTER en este ¢jercicio ha sido positivo de 42.750,34€, lo que supone
haber obtenido una rentabilidad del 16,86% sobre la cartera.

Por lo que se refiere al capitulo de gastos generales, se sigue una politica de contencion, manteniendo
los mismos en un nivel muy ajustado. No ha habido incremento alguno respecto a gjercicios precedentes.
Por lo que se refiere al capitulo de gastos de personal ha habido un incremento respecto al ejercicio
anterior dado que en este ejercicio se han repartido bonus al personal directivo y otros empleados segiin
criterios objetivos en relacién a sus responsabilidades. Sigue siendo nuestra prioridad continuar el
camino emprendido en los ejercicios anteriores en la captacion de nuevos clientes y patrimonios.

Por ultimo, cabe citar durante el 2016 se llevaron a cabo las siguientes operaciones con el fin de
restablecer el desequilibrio patrimonial:

o Compensacién de pérdidas de ejercicios anteriores con cargo a la prima de emisién por importe
de 62.745,67 euros vy a las reservas voluntarias por importe de 516.886,86 euros.

o La reduccion del capital social por importe de cuarenta mil euros (40.000,00 euros), dejando el
capital social establecido en la cifra de cuatrocientos cuarenta y un mil cincuenta y seis euros
con nueve céntimos de euros (441,056,09 eurcs). La reduccion de capital se lleva a cabo
mediante la disminucién del valor nominal de todas y cada una de las acciones en circulacion
en 0,499744 euros, quedando en consecuencia el mismo fijado en la cifra de 5,510377 euros.

o La reduccién de la reserva legal por importe de ocho mil euros (8.000,00 euros), dejando la
rescrva legal establecida en la cifra de ochenta y ocho mil doscientos once euros con veintidos
céntimos de euro (88.211,22 euros) con el fin de compensar pérdidas de ejercicios anteriores de
manera que con el valor de la reduccion de capital asi como el exceso de reserva legal después
de la reduccion, se compensen las pérdidas suficientes con el objetivo de equilibrar el patrimonio
neto,

De cara al 2017, los principales esfuerzos deben ir encaminados a la gestién y captacién de nuevos

patrimonios. Estamos en un momento importante para la renta variable de la zona euro y hemos de
aprovecharlo aportando rentabilidad a los Fondos en este entorno, y por ende, capitalizar la Sociedad.

2. Informacién relacionada con el periodo medio de pago a proveedores

El perfodo medio de pago a proveedores de la Sociedad, durante ¢l presente ejercicio 2016 ha sido de
19 dias.
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3. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No hay que destacar ningin acontecimiento de relevancia que pudiera de algin modo alterar,
condicionar o modificar la informacion contenida en las Cuentas Anuales del ejercicio terminado al 31
de Diciembre de 2016.

4. Actividad en materia de Investigacion vy Desarrollo

No existen actividades dedicadas a la Investigacién y Desarrollo.

5. Adquisiciones de acciones propias.

A 31 de diciembre de 2016 la Sociedad no tiene ninguna accion propia, ni ha tenido operaciones con
acciones propias dentro de este ejercicio.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, el Consejo de Administraciéon de GESINTER,
S.G.LLC, S.A. formula las Cuentas Anuales e Informe de Gestion correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 que se componen de las adjuntas hojas niimero 1 a 43.

Barcelona, 13 de febrero de 2017
El Consejo de Administracion

D. Ric> .0 Torrella Rodén D. Fucardo Torrella Fajas f
Presidente Vocal :
D. Ani-nio Durdn Schmidt Difia. Silvia Torrella Fajas

Vocal Secretaria



