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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accicnistas de Cartesic Inversicnes, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado !as cuentas anuales adjuntas de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estadc de cambios en el patrimenio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes at ejercicio anuai terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en refacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patrimonio, de ia situacién financiera y de los resultados de Cartesio Inversiones, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., de confermidad con el marco normativo de Informacidn
financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 1.b. de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesaric para permitir la preparacidn 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 auditorfa,
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 ios requerimientos de ética, asi como que
planifiguemos v ejecutemos fa 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 auditorfa sobre los importes y
la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del
auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o
error. Al efectuar dichas valoracicnes del riesgo, el auditor tiene en cuenta el controf interno relevante para la
formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con I3 finalidad de
expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también incluye la
evaluacion de la adecuacidén de las politicas contables apficadas y de ia razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la direccion, asi come la evaluacion de la presentacidn de las cuentas anuales tomadas
en sy conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenide proporcicna una base suficiente y adecuada
para nuestra opinion de auditorfa.

Cpinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todoes los aspactos significativos, la imagen fiel del
patrimonio y de la situacion financiera de Cartesio Inversicnes, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al

ejercicio anuai terminado en dicha fecha, de conformidad con ef marco normativo de infermacién financiera que
resulta de aplicacidn y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

£l informe de gestién adjunto del ejercicio 2016 contiene las explicaciones que Jos administradores consideran
oportunas sobre ta situacion de ta Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe
de gestidn concuerda 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 mencicnado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn
de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de fa Sociedad.

DELOIYTE, S.L..
inscrita en ei R._Ojéc. Ne 50692

DELOITTE, 5.1,
Antonio Rios Cid

Afo 2007 g OTMTIZTATS
12 de abril de 2017 CoPIA

informe de audiworfs de CUBNTES SYjeTe
a |z normative de auditoris de cuentas
espafiols o internacicnal

de Madrid, tomo 13650 seccién 8% folio 188, hoyz M-54414, inscripcian 867 CLF. 870104463
orre Prasso, 28020, Madrid

Detoitte, 3.4 nscrits en e Regisiro Marc
Gormicho social: Plaza Pabio Ruiz Ptasso, 1




CLASE 87

Caresic Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, S.A.

ALANCES AL 31 O

{CIEMBRE DE 2016

015 INCTAS 124

ONO3984¢286

{Euros}
ACTIVO Notas 3202018 IHTREL) PASIVO Y PATRIMONIO NETO Motas 317122018 1272095 ()
TESORERIA 5 1.033.45 575,68 [PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION: CARTERA DE NEGOCIACION - -
Valoras reprasentativos do douda . -
Insfumentos deé capital - - DTROS PABIVOE FINANCIERDS A VALOR RAZDNABLE CON
Derivados de negociacion . - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - -
Otros activas financiaros - -
Pro-memoria. Prestados o en garantla - - PASIVOS FINANCIERQS A COSTE AMORTIZADO:
Deudas con intermediarios fnancieros 0 ©.588.263.65 1.478.314,87
QTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares u 634,880,186 955 OBE B
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS Emprastivs y pasivos subordinades u -
Valores representativis de douda - Qkos pasives Enancieras - -
Otros insbrumentas de capitat . .
Qtrok actives financieras. - - DERIVADOS DE COBERTURA - B
Pra-memoris: Prestedos o an gerentia -
PASIVOS ASDCIADDS CON ACTIVCS ND CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS FINANCIERDS DISPONIBLES PARA LA VENTA!
Valoras iepresentativos de geuda - - PROVISIONES:
Otros instrumentos de capial - - Fondos pate pensiohes ¥ obligaciones similaras - -
Pro-memoria; Prastades o en gerantie - - Provisicnes paia impussies - -
Otras provisiones . -
INVERSIONES CREDITICIAS:
Crédita a inlermediarios financieres L] 735498954 B8.072.580.40 [PASIVOS FISCALES:
Crécic » panticuiares - . Carrientas 14 - 22¢.288.83
Oros actvas financieros . . Diterides - -
CARTERA DE INVERSION A VENCIHENTO RESTO DE PASIVOS: L] £05.828,20 1.103.728.45
Pro-memoria: Presiados o an garantia - .
TOTAL PASIVO 2.031.183.21 3.761.415,05
DERIVADOS DE COBERTURA -
FONDOS PROFIOS 4.545.062,74 4.426,400,73
ACTIVOS MO CORRIENTES EN VENTA CAPTAL
Valotes represaniativas da deuda - - Excrilurado ? 548.546,00 526 540.00
instrumentos de capital - - Manas; Capitsl no axigito . -
Active mataris! - - PRIfA DE EMISKIN . -
Ores - - RESERVAS 13 1 676.660.73 157118824
OTROS IETRUMENTOS DE CAPITAL - -
PARTICIPACIONES Menos: Valeres prapios B -
Entidades def grupo - - RESULTADO DEL EJERCICIO 211865201 220587249
Entidades multigrupo - Mengs: Dividondos y retribuciones - .
£ntdades asosiadas - R
AJUSTES POR VALORACION - -
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADDS A PEMSIONES . - Activos financiaros disponitles para la venta - -
Cabarturas d¢ los flujos de afective - -
ACTIVO MATERIAL Cobarturas de invarsionss netas en negocios o & axtranjarn - .
De usa propio ? 63,683.84 83,718,094 | Diferencias de cambic - -
irversiones inmobiarias - - Rasto de ajustes por valoracidn . -
SUBVENCIONES, DORACIONES Y LEGADOS -
ACTHQ INTANGIBLE.
Fonde de comercio - -
Qtro activa intangibla B 4.891.25 B8.984.26
ACTIVOS FISCALES:
Gotrientes 1 157.841.89 6.187.8%
Diferidos - -
TOTAL PATRIMONIO KETO A4.545052,74 4.426.400,73
RESTO DE ACTIVOS 9 15.285.98 15.385.48
TOTAL ACTIVG 7.578.235.498 B.EB7.B19.TE | TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 7.578,235,9% 48.187.819,78
Pramemaria:
CuSNIAS g8 HESHo ¥ COMPromiss - -
Otras cuentas de grden 17 1.148.511.935,80 1,368.735,688 87

[") Se presenta, Gric ¥ éxclusivamente, a elaclas compaiativos.

Las Notas 1 @ 24 descritas en fa Memoria agjunia forman parte infegrants dal balance 5 21 ¢a diciembre de 16



OND3598429

CLASE 82

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de instituciones de Inversidn Colectiva, S5.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES YERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015 (NOTAS 1.2 4}

{Euros)
Ejerciclo Ejergicio

Notas 2018 Pk
INTERESES ¥ RENUHIENTOS ASIMILADOS 20 13.227,71 27.104,70

NTERESES ¥ CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 13.221.71 27.104,70

RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS D8 CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS Fal 10.695.502,34 11.167.883 60
COMISIONES SATISFECHAS 22 14.250.843,83} (4.263.376,96)

RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {neto) - -

Cartera de negociacién - -

Otros 1i i a valor ra; bie con cambios en pérdidas y ganancias - -

Gaancieros no a valor 1 ble con cambios en pérdidas y gensncias - -

Otres - -
DIFERENCIAS DE CAMBIC {neto) - -
OTROS PRODUCTOS OF EXPLOTACION - -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION -

MARGEN BRUTC 6.457.686,22 £.931.61%,34

GASTOS DE PERSONAL 23 {2.891.316,12) {2.991.622.13)

CASTCS GENERALES 24 {(797.176.02) (865946 28}

AMORTIZACION Tyad (23.725.24) {20.108,92)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) . -
2ERDNAS POR DETERICRO DE ACTIVOS FINANCIEROS (nete) - -
inversiones credilicias - -

Otros instrunentos financieros no valorades a valor razenable con cambios en perfdidas y ganancias - -

RESULTADO DE LA AGTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.825,668,84 3.050,934,01
SERMDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE ACTHVOS (nato): - -

Actives matariales - -

Activos intangibles - .

Resto - -
GANANGIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS ND CLASIFICAROS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENGIA HEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS {PERDIDAS] DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTANO CLASIEICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES [E IMPLESTOS 2.625 688,84 3.050.934,01
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 14 {707.015,83) (845.261.52}
RESULTABO DEL EJERCICH: POR OPERAGIONES CONTINUADAS 2.118.652,01 2.205.672,4%
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (netc)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.448.652,01 2.205.672,49
BENEFICIO POR ACCION

Bisico 3 T80 77,66
Diiido 3 74,60 77,66

{*) Se presenta, Ghica y exciusivamente, & efeclos comparativas.

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memotia adjunta forman parie inlegrante
de la cuenta ge pérdidas y panancias correspondiente al ejercicio anuat terminado & 31 de diciembre ge 2014,



ONO398430

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A EOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 20186 Y 2015 (NOTAS 12 4)
A} ESTADQS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOQCIDOS

Notas

Ejercicio
2018

Ejercicio
2015 (4)

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

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

Coberturas de los fiujos de efectivo (+)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-}
Importes ransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-}
Impartes transferidos al valor inicial de las partidas cublertas (+-)
Otras reclasificaciones {+/-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
Ganancias/(Pérdidas) por vaioracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-}
Ofras reclasificaciones {(+/+)

Diferencias de cambio (+/-}
Ganancias/(Pérdidas) por valoracidn (+/-)
Importes transferidos a a cuenta de pérdidas y ganancias {+/-)
Otras reciasificaciones {+/~)

Activos no corrientes en venta {+/-}
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-)
importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-}
QOtras reclasificaciones (+-}

Ganancias/{Pérdidas} actuariales en planes de pensiones {+/-)
|Resto de Ingresos y gastos reconocidos {+-}
Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

2118.652,01

2.205.672,48

2.118.652,01

2.205.672,49

(%) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

{as Notas 1 a 24 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
de ingrescs y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2016,
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GLASE 87

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 8.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 3% DE DICIEMBRE DE 2018 Y 2015 (NQTAS 12 4)

ONO398432

{Euros}
Ejercicie Ejercicio
Notas 206 2015 {*}

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTAGIGN (+/4

Resultado del ejercicio {+/-} 2.118.652,01 2.205.672,49

Ajustes para obtener los flujos de efective de las actividades de explotacion: (+-§ 23,725,284 15.273,30]
Amorizacion (¢} Tys 23.725.24 20.108,92
Pérdidas nelas por deterioro de valor dg o8 actives {+/-) - -
Dolaciones netas a provisiones para Gesgos (+1-) - -
Resuitado por venta de activos no financieros (+/- - B
Resultade por venta de parlicipaciones (+/+) -

Otras partidas {+/-} a3 - (4.835.62)
Resuitado ajustado (+-} 2.142.377,25 2.220.945,7%;
Aumento {Disminicion) neta en los activos de explotacidn {+/-} 3.809.636,24 {t.451.635,56)

inversianes crediticias {+/-) & 3.808.666,74 (1.494.313,88}

Carlera de negociacidén (+/) - -

Otos activos financieros a valor razonable ton cambios en pérdidas y ganancias (+-) - -

Aglives financieros disponibles para la venta (+/) - -

Olros actives de explotacién (+-) ] (30,50 2.678,43,
Aumento (Disminucién) neta en los pasivas de explotacién (+-} {603.946,91} 739.853,42

Pasivos financieros a coste amadizado (+/) 12y 141 (210.157.66) 57487725

Cartera de negoCiacion (+/-) - -

Olros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias {+/-} - -

©Otros pasivas de explolacion (+/-) ] {293.768 25) 164.978,17
Cobrosipages por impuesto sobre peneficios (+/-} 24 (355.932,93) {$92,702,30)

Total Fiujos de Efective Netos de las Actividades de Explotacian (§) 5.092.133,68 1.278.461,35

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES OF INVERSION

Pagos [-) - 60.983,67.
Cariera de Inversién a vencimiento (- -
Participaciones () - -
Activos maleriales () 7 - {45,026 33)
Activos intangibtes () - -

Otras unidades de negesio {-} - -

Actives ne comientes y pasivos asociados en venta () - -

Otros pages relacionados corm actividades de inversion () - 106.000,00
Caobros {+) - -

Cartera de inversion a vencimiento -

Participaciones -

Aclivos materiales -

Aclivos intangibles - -

Olras unidades de negocio -

Aclives no coffientes y pasivas ascdiados en venta -

Otras cobres felacionados con actividades de inversion - -

Totai Flujos de Efective Netos de las Actividades de Inversién {2} - 60.963,67

1. FILLJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FiNANCIACION {+/-)

Pagos {-) -
Amorizacion instumentos de palimenio -} - -
Adquisicién insirumentos de capital propio {-} -

Devolkuicidn y amortizacion obligaciones y olros valores negociables () - -

Devolucién y amadizacién de pasives subondingdas. empréstitos, préstamos y olras financiaciones recibidas () - -
Cobros -

Emisidn instrumentos de pavimonio (+} - -

Emisién y enajengcion de instrumentos de capital propio (<) - -

Emisién obligaciones y o¥os vatores negociables {+) -

Emisicn de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones {+} - -
Bividendos pagados y remunaracidn de otros instrumentos de patrimonio {-} 3 {2.600.000,00) (1.450.600,00)

Total Fiujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacion {3}
4. EFEGCTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN £1 EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {+/-) [4)

5. AUMENTO/ DISMINUGIGN NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO [/} (14243+4)

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicic des ejercicio {+/-)
Efective y equivalentes de efective al finat del ejercicio (+-)

{2.000.000,00)

{1.450.600,00)

3.082.123,65 {112,574 98)
£21.005,08 £33.580,08
3513.138,72 521.005,08

{9 Se p ta, Gnica y exclusi te, & efectos

Las Nolas 1 & 24 descrilas en 1z Mernoria adjunta

forman parle intsgrante det estade de flujos de efectivo corespondiente at ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2016,




ON0O398433

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion
Colectiva, S.A.

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

Resefia histdrica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales

y otra informacion

a) Resena historica

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la
Sociedad) se constituyd el 22 de enero de 2004 como Sociedad Anénima, Con fecha 26 de abril de 2006, los
Accionistas de |a Sociedad acordaron a transformacion de la sociedad en Sociedad Gestora de Instituciones
de inversion Colectiva. Dicho acuerdo fue autorizado por el Ministeric de Economia y Hacienda con fecha 18
de junio de 2007, inscrito en el Registro Mercantil con fecha 23 de julio de 2007 y en el registro administrativo
especifico de la Comision Nacional del Mercado de Valores con fecha 21 de septiembre de 2007 con ef
namero 221.

La operativa de la Sociedad se encuenira sujeta, basicamente, a 10 dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando ias modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el

que se reglamenta dicha Ley, considerando las dltimas modificaciones introducidas por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre.

El objeto social de ta Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, la administracidn y
representacion de Instituciones de Inversién Colectiva y, en general, la realizacion de todas las operaciones ©
actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva. En particular, la
Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

.  Administracién, representacion y gestion de inversiones, asi como gestién de las suscripciones
reemboisos de fondos de inversion.

» Comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones de inversion Colectiva.
£1 domicilio social de la Sociedad se encuentra en la giorieta de Rubén Dario, 3, 5° izquierda.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ta Sociedad gestionaba y administraba 2 Fondos de !nversidn {Cartesio
X, Fondo de Inversién vy Cartesio Y, Fondo de Inversion). Adicionatimente, desde el 19 de enero de 2009,
segun acuerdo firmado, ia Sociedad actiia como gestor delegado de Pareturn Cartesio Equity y desde el 26
de abril de 2611 de Pareturn Cartesio Income, compartimentos de Pareturn, Sociedad de inversion de Capital
Variable, de derecho luxemburgueés,

Los ingresos por comisiones obtenidos por la Sociedad, en los ejercicios 2016 y 2015, lo han sido, en su
totalidad, en territoric nacional (véase Nota 21}.
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, segun sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ning(n grupo
de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Codigo de Comercio.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
Marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y |a restanie legisiacion mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y ofras normas
de obligado cumpiimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, ef Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1.514/2007, la Circuler
4/2004, de 22 de diciembre, det Banco de Espafiay 1as Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisidn Europea en vigor, siempre gue no sean contrarias a las
nermas antericres.

¢) Las normas de obtigado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiala que resulte de aplicacion.

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de fos registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resuita de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en &1 contenidos, de forma que muestran la imagen fiel det patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante e ejercicio anual
terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunion
celebrada €l 15 de febrero de 2017, se someteran a la aprobacion de fa Junta General de Accionistas de la

Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del
ejercicio 2015 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 12 de abril de 2016.

Principios contables nio obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionaimente, 108 Administradores de la Sociedad
han formuiado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacion obfigatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningln principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

Aspectos crilicos de fa valoracion y esfimacion de fa incertidumbre

Los resultados y ia determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
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cuentas anuales. Los principales principios y poiiticas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota
2.

En la elaboracién de fas cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administraderes de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro (véase Nota 2-€);

- Lavida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2-fy 2-g);

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros {véase Nota 2-b);

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2016, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambic de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.

¢) Comparacién de la informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2015 se presenta, dnicay exclusivamente, a
efectos comparativas, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2016.

d) Agrupacién de partidas

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

e} Cambios de criterios contables.

Durante el ejercicio 2016 no se han producido cambios en criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2015.

f} Correccion de efrores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningin error significativo que haya supuesto
ta reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2015.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, la situacion financiera y los resuitados de fa misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales.
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h) Recursos propios minimos y coeficiente de inversion

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

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversion
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en jos articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julic.

. Adicionalmente, este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcidn del 0,02%
del vaior efectivo de! patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya
gestién haya delegado, pero no las carteras que esté administrando yfo gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningln caso la suma exigible
del capital iniciat y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 mitlones de eurcs.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta
en un 50%. con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradara. La entidad de crédite o aseguradora debera tener su 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 Comisién Nacional del Mercado de Valores, sean equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unién Eurcpea.

. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de ia responsabitidad profesional en relacion con las
actividades que puedan realizar ias Sociedades Gestoras de instituciones de Inversion Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de inversion Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i)y Disponer de recursos propios adicionales gue sean adecuiados 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 ef 0,01% dei patrimonio gestionado de las instituciones de
Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio
de 2009.

i) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibies a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de inversion Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en otras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

p) El25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente.



ONG336437

CLASE 87

Al 31 de diciembre de 2018 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

Ei articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho Reglamento),
se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efactive a corto plazo y no incluirén posiciones
especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefalados en el articulo 30.1.a) de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, los depositos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las gque gestionen, siempre gue tales
Instituciones de Inversién Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicion de
invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversién Colectiva en acciones o participaciones
de otras Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en
cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones
previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de inversion Colectiva de Tipo
Cerrado siempre que la inversion se reatice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2016 la
Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 dei mencionado regiamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en

valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico. Al
31 de diciembre de 2016, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

i} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2016 no se ha producido ningdn otro hecho significativo no descrito
en las restantes notas de esta memoria.

Normas de registro y valoragion

En la elaboracidn de las cuentas anuales de fa Sociedad correspondientes al ejercicio 2016 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre:

a) Clasificacién de los activos y pasivos financieros

i, Clasificacion de los activos financieros

Los actives financieros se presentan en ef balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las gue 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. La totalidad de los activos financieros de la Socledad se clasifican a efectos de valoracion
como “Inversicnes Crediticias”.

Los activos financieros de la Sociedad se desglosan en funcién de su presentacion 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.
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. Crédito a intermediarios financieros: créditos de cuaiquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algdn procedimiento que los haga negociables. Corresponden,
basicamente, a cuentas a la vista, a plazo y a comisiones pendientes de cobro. A efectos de valoracion se
incluyen en la cartera de “Inversiones crediticias”.

. Crédito a Particulares! saldos deudores de tedos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables y ios concedidos a entidades de crédito. Al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 no existen saldos registrados en este epigrafe.

ii. Clasificacion de los 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 corfientes en venta”, que se muestran 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 funcion de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

. Deudas con intermediarios financiercs: saldos acreedores por obligaciones pendientes de page a
intermediarios financieros, tajes comg comisiones pendientes de pago, excepto los instrumentados en
valores negociables.

. Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pagoc a
particulares, tales como remuneraciones pendientes de pago, excepto ios instrumentados en valores
negociables.

Valoracién y registro de resuitados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los actives y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, seréa el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccién
que sean directamente atribuibles a la adquisicién del active financiero o a la emision del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se inciuyan, en su caso, en 1a categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre coniable, se
procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Las “Inversiones crediticias” se vatoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del “tipo de interés efectivo”. Por "coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido {&n mMas 0 en mMenos, segiin 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 bhayan
experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo fargo 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 adguisicién mas, en su caso, fas
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comisicnes 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, en su caso, con la tasa de rendimientio vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

No es necesario realizar el descuento de flujos de efectivo cuando el impacto financiero no sea material; en
particular, cuando el plazo previsto para ef cobro de los flujos de efectivo sea igual o inferior a 12 meses.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el méximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

i, Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valeran generaimente a su coste amertizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.

jii. Registro de resuffados

Como norma general, las variaciones en el valor razenable de los activos y pasivos financieros se regisiran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en tos capitulos “Intereses y rendimientos asimitados”,
“Intereses y cargas asimiladas” y "Rendimientos de instrumentos de capital”, en su caso, segun proceda); las
originadas por el deterioro en fa calidad crediticia de los activos y ias que correspendan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de operaciones financieras” de fa cuenta de
pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja dei balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarios, bien con la
intencion de recolocarios de nuevo).

Durante el ejercicio 2016, la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financiercs gue no
hayan supuesto ia baja de los mismos del balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en los balances por su importe nete - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan Ja posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de liquidarios por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de ias partes
contratantes sea una entidad financiera.
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e) Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicidon

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en kibros para reflejar
el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que dan
lugar a:

- En e} case 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.

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

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieras por causa de su
deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro, previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de
existir o se reduce.

ii. Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa entre sus
respectives vatores en libros y los valores actuales de sus fiujos de efective futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se Heva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente
“Inversiones crediticias”). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

£l reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
ios instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados por tener importes vencidos con
una antiglledad superior a 3 meses.

f} Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones técnicas, equipos para procesos de datos y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, como “inmovilizado material de uso propic” {véase
Nota 7).

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se preve darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adguisicion, menos su correspondiente amertizacion
acumulada vy, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su cofrespondiente importe recuperable.

La amoriizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de ios actives menos su
valor residual.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el epigrafe “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion de los aflos de la vida Gtil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Equipos para procesos de datos 20%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario, enseres y equipos de oficina 10%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo material excede de su correspondiente importe recuperable, en cuyo caso, se reduce et valor en
libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (til remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo materiat, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la reversion de la pérdida por
deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si
no se hubieran reconocido pérdidas por deteriorn en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier perdida que haya podido producirse en el valor
registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe "Pérdidas por deterioro del
resto de activos ~ Aclivos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2018 y
2015 no se habian producido pérdidas por deterioro en estos activos.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar Ja vida (til estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos gue, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de
la nuevas vidas utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resuitados del gjercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridice o que han sido desarrcliados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente agquellos activos intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que ia Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.
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Pueden ser de “vida utif indefinida” (cuando, sobre la base de los analisis realizados de {odos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante el cual se espera que generaran
flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de "vida 4l definida’ (en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida util definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar [a vida Util
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccidn del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacidon a su
amoriizacion en virtud de la nuevas vidas utiles

i. Otro activo intangible

La totalidad del saldo de “Otro activo intangible” {en su totalidad con vida Gtil definida) existente en la
Sociedad al 31 de diciembre de 2016, corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso
(véase Nota 8).

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida util definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas son del 25 por 100.

Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos actives se registran en el
epigrafe "Amortizacidn”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pardidas por
Deteriore del resto de activos — Activos intangibles” de fa cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los actives
materiales (véase Nota 2-1).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

Los arrendamientos operativos existentes al 31 de diciembre de 2016 corresponden a inmuebles, en los gue
la Sociedad actla como arrendatario. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas gue recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador,

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos. en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
capitulo “Gastos generales” (véase Nota 24).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos fiscales” y “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades, diferenciandose, en su caso,
entre: "Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar 0 a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de
bases imponibies negativas o de crédilos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).
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j} Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos y otros activos.

E! capitulo "Resto de pasivos” recoge el importe de ias obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitutos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacian, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en tos que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan.

k} Instrumentos de capital propio
Se consideran instrumentos de capital propio s6to cuando se cumplan las siguientes condiciones:

- No incluyen ningtin tipo de obligacion para la entidad emisora gue suponga: (i) entregar efectivo u otro
activo financierc a un tercero; o (it} intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potenciaimente desfavorables para la entidad.

- Si pueden ser, o seran, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: (i}
cuando sea un instrumento financiero no dervado, no supondra una obligacion de entregar un numero
variable de sus propios instrumentos de capital; o (i) cuando sea un derivado, siempre que se liquide por
una cantidad fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambio de un nimero fijo de sus propios
instrumentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emisidn y amor{izacion, seran
registrados, en su caso, directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de fransaccion incurridos
en operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran contra patrimonic neto, una vez ajustado
cualguier incentivo fiscai relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificados como de capital propio no se registraran, en su case, en
los estados financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos se
afiadiran o deduciran directamente dei patrimonio neto.

) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimitados

Con carécter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. 1.os dividendos percibidos de otras sociedades se reconecen, en su ¢aso, Como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los impoeries correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.
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ii. Comisiones, hanorarios y conceptos asimilados

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

- las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracion de Instituciones de Inversion
Colectiva y de la actividad de gestion delegada de dos compartimentos de una sociedad de inversion de
capital variable de derecho luxemburgués, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones
percibidas” de {a cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 1-a 'y 21). En la medida en que tienen su
origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de perdidas y
ganancias durante el periodo de ejecucion de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion de Instituciones de Inversién Colectiva son
variables, en la medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la inversicn gestionada.
En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos reconocidos por dichas
comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el
rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- ios gastos derivados de la actividad de comercializacion de instituciones de inversion colectiva
desarrollados por terceros, que se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias (véase Nota 22). En la medida en gue tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo fargo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo de
gjecucién de dichos servicios.

fii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

m) Patrimonios gestionados

n

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (2 Fondos de Inversion y dos
compartimentos de una sociedad de inversion de capitat variable de derecho luxemburgués) no se inciuyen
en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la Nota 17 se facilita informacion sobre los patrimonios
de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pehsiones

{ a Sociedad no tiens adquirido ningln compromiso con sus empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legistacion vigente, la Sociedad estd obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan aiguro de reduccién de personal en la Sociedad gue
haga necesaria la dotacién de una provision por esie concepto al cierre del ejercicio 2016.
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o} Impuesto sobre beneficios

£l gasio por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de tas diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo
a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aguella que generara en el futurc la obligacion para
la Sociedad de realizar alglin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible
es aquella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
Administracion correspendiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
gue, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicichantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacion en gjercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aqueflos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de fa Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios impories que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas fas diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles
negativas en ia medida en que resuite probable que la Sociedad disponga de ganancias futuras que permitan
la aplicacion de dichos activos.

No se registran ni actives ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuandcse las oportunas correcciongs a fos mismos de acuerdo
con los resultados de los analisis realizados.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades establece, entre otros aspectos, Ja
reduccion en dos afos del tipe de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de
diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo habia quedado establecido, para los
periodos impositivos que comenzardn a partir del 1 de enero de 2015, en el 28% vy, para los periodos
impositivos que comiencen el 1 de enerc de 2016, ha quedado establecido en el 25%. En este sentido, los
Administradores de ia Sociedad procedieron & ajustar los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del
ejercicio 2015, en funcion de la fecha en la que estimaron que se procederia a la cancelacion de ics mismos
y, al cierre del ejercicio 2018, han procedido a ajustar, en su caso, los activos y pasivos fiscales diferidos
originados durante dicho ejercicio (véase Nota 14).
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p} Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utiliza [as siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos las
inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor (basicamente, caja y
cuentas a la vista), gue se registran en los epigrafes “Tesoreria” y “Crédito a intermediarios financieros —
Inversiones crediticias”.

- Actividades de explotacién: son aguellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de la
entidad, asi como otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion ¢ de financiacion,

- Actividades de inversidon: las de adquisicién, enajenacion y disposicion por otros medios de activos a largo
plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicion del patrimonio neto y de
los préstamos tomados por parte de la entidad gue no formen parte de las actividades de explotacién.

q) Estado de cambios en el patrimonio neto

Ef estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra ef total de fas
variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio 2015. Esta informacién se presenta desglosada
a su vez en dos estados: fos estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de cambios en ef
patrimonio neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en
ambas paries de los estados:

Estado de ingresos v gastos reconocidos

En esta parie de{ estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
fa Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquelios registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en fa normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta, en su caso:
a) Elresultado de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por las normas de valoracion, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la entidad.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segin lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

d) El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a fas letras b) y ¢} anteriores.

e) Fltotal de los ingreses y gastos reconocidos, calculados comao la suma de |as letras anteriores,
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Estado tofal de cambios en el patrimonioc netc

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presenta todos tos movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidos los gue tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio 2016 de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando fos movimientos
habidos en funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas;

a) Ajustes por cambios de criteric y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con
origen en cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el fotal de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Ofras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier ofro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecueniemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”. Durante
los ejercicios 2016 y 2015, no han existido ni existen, respectivamente, saldos denominados en moneda
extranjera,

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
fas entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de fransferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasives de consideracidn en el futuro (véase Nota 18),

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, gue estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaieza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momenio de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econoémicos.

Los pasivos contingentes sen obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligacicnes actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.
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Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién ta mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en &l que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre centable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas,
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Distribucidn de los resuitados de la Sociedad

a) Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion de los resuitados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2015 fue aprobada por decision de la Junta General de Accionistas i 12 de abril de 2016.

La propuesta de distripucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2016 que su Censegjo de
Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, se muestra a continuacion, junto
con la propuesta aprobada del ejercicio 2015:

Euros
2016 2015

A reserva legal - -
A reservas voluntarias 68.652,01 205.672,49
A dividendos:

A cuenta 1.550.000,00] 1.250.000,00

Complementarios 500.000,00;(*) 750.000,00
Beneficio neto de la Sociedad 2.118.652,01 2.205.672,4%

(*) Con fecha 12 de abril de 2016 se ha liguidado dicho dividendo,

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el dia 23 de enero de 2017, ha acordado
la distribucicn de un dividendo a cuenta del resuitadc del ejercicio 2016 por importe de 1.550.000,00 euros. A
fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el dividendo ha sido liguidado en su totalidad. Asimismo, &l
estado contable previsional formutado por los Administradores de la Sociedad, de acuerdo con los requisitos
legales (articulo 277 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital), poniendo de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribucién del mencionado dividendo a cuenta correspondiente al cierre
detl gjercicio 2016, fue el siguiente:
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Euros
Beneficio neto disponible a la fecha del dividendo 2.118.652,01
Dividendo a cuenta -
Cantidad disponible para distribuir 2.118.652,01
Liquidez disponible 4.531.148,73
Importe del dividendo a cuenta (1.550.,000,00)
Remanente 2.981.148,73

b) Beneficio por accién

i, Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido a ta Sociedad en un gjercicio
entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese ejercicio, excluido, en su caso, et
namero medio de las accienes propias mantenidas a lo largo det mismo.

De acuerdo con ello;

Furos
2016 2015
Resultado neto del ejercicio 2.118.652,011 2.205.672,49
Numf{r{; med'1§) ponderade de acciones 28400 28 400
en circulacién (Nota 12}
Beneficio bisico por accion 74,60 77,66

i, Beneficio diluide por accion

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periode atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y
¢l nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacton durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existian acciones ordinarias con efecto dilusive.

Retribuciones y otras prestaciones al Congejo de Administracion de la

Sociedad vy a la Alta Direccion y otra informacidn

Las retribuciones devengadas durante los ejercicios 2016 y 2015 por los miembros det consejo de Administracion
(que coincide con la Alta Direccion de fa Sociedad), clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:
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Euros
Retribuciones Otras Pagos
a corto plazo retribuciones a Otras Indemniza- | basadosen
(Notas 18 y 23) corto plazo prestaciones | Prestaciones | cionespor | instrumentos
(3 (Nota 18) (**) Dietas | a largo plazo | de jubilacidén cese de patrimonio
Consejo de
Administracion 1.903.000,00 17.470,27 - - - - -

"

&

Incluye fa retribucian (fja y variable) devengada en 2016 por los miembros del Consejo de Administracion que a su
vaz son miembros de Ja Alta Direccion. Asimismo, el importe devengado durante el gjercicio 2016 en concepto de
retribucion variable anual y que asciende a 1.153.000,00 eurcs ha sido liquidado en su totalidad a la largo del
ejercicio 2016 y en el mes de enero del ejercicio 2417

Cornesponde a polizas de seguros de vida donde los beneficiarios son los propios consejercs.

Ejercicio 2015

Euros
Otras

Retribuciones retribuciones a Pagos

a corto plazo corto plazo Otras Indemniza- | basados en

{Notas 18 y 23) {Notas 18 y 24) prestaciones | Prestaciones clones por nstrumentos

*) {**) Dietas | alargo plazo | de jubilacion cese de patrimonio

Consejo de
Administracion 2.571.908,04 73.713,77 - - - - .

™

™

Incluye la retribucidn (fia y variable) devengada en 2015 por lcs miembros del Consejo de Administracion gue a su
vez son miembros de la Alta Direccidn. Asimismo, el importe devengado durante el gjercicio 2015 en concepto de
setribucion variable anual y que asciende a 1.804.000,00 euros ha sido liguidado durante el mes de enero del
ejercicio 2016.

Corresponde a retribuciones por trabajos realizados por des accionistas y a polizas de seguros de vida donde los
beneficiarios son |0s propios Consejeros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existian obligacicnes contraidas en materia de pensiones ni seguros de
vida distintas a las antes descritas, ni anticipos concedidos, respecto a los miembras anteriores ¢ actuales ded
Consejo de Administracion de la Sociedad y de ia Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ef Consejo de Administracién de !a Sociedad esta formado por tres hombres.

Al cierre del gjercicio 2018 los Administradores de la Sociedad, seglin se define en la Ley de Sociedades de
Capital, no han comunicado al Consejo de Administracion situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que
ellos o personas vincutadas a ellos pudieran tener con el interés de la Sociedad.

5 Tesoreria

El desglose del saldo de este capitulo del balance af 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:
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Euros
2016 2015
Caja 1.033,45 975,68
1.033.45 975,68

ONO398451

Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a cantinuacion:

Euros
2016 2013
Clasificacién:
Inversiones crediticias 7.354.989,54 8.072.580,40
7.354.989,54 8.072.580.40
Naturaleza:
Cuentas a la vista 3.612.105,28 520.029,40
Cuentas a plazo 1.348.000,00 3.948.000,00
Deudores por comisiones pendientes (Nota 21) 2.393.162,57 3.594.463,23
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados 1.721,69 10.687,77
Pérdidas por deterioro - -
7.354.989,54 8.072.580,40
Moneda:
Euro 7.354,989,54 8.072.580,40
Otras monedas - -
7.354,989,54 8.072.586,40

Los importes de la cuenta “Cuentas a la vista" det detalle anterior recogen los saldos de las cuentas
corrientes mantenidos por la Sociedad en entidades financieras al 31 de diciembre de 2016 y 2015. La
composicién de dicha cuenta al 31 de diciembre de 2016y 2015 es la siguiente:
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Euros
20156 2015
Bankinter, S.A. 3.171.686,90 510.573,04
BNP Paribas, S.A. 437.014,61 5.258,44
Caixabank, S.A. 175,41 2.733,67
Banco Santander, S.A. 100,28 147,05
Banco Popular, S.A. - 614,87
BanCorreos, S.A. 3.128,08 702,33
3.612.105,28 520.029,40

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad mantenia depositos a plazo conforme al siguiente detaile:

8452

31 de diciembre de 2016

Importe
Subyacente {Euros) Vencimiento | Tipo de interés | Contrapartida
Deposito a plazo 48,000 | 26/01/2017 0,35% | Bankinter
Depésito a plazo 500.060 | 09/06/2017 0,20% ; Bankinter
Depdsito a plazo 800.000 i 13/07/2017 0,15% | Bankinter
1.348.000

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantenia depositos a plazo conforme al siguiente detalle:

31 de diciembre de 2013

Importe
Subyacente (Euros) Vencimiento | Tipo de interés | Contrapartida

Depésito a plazo 800.000 | 16/02/2016 0,65% | Bankinter
Depésito a plazo 800.000 | 13/04/2016 0,55% | Bankinter
Depdsito a plazo 200.000 | 03/05/2016 0,40% | Bankinter
Depésito a plazo 800.000 | 13/10/2016 0,553% | Bankinter
Depdsito a plazo 800.000 | 13/10/2016 0,55% | Bankinter
Depésito a plazo S00.000 | 17/11/2016 0,50% | Bankinter
Depésito a piazo 48.000 | 01/12/2016 0,40% | Banco Popular

3.948.000

En ia cuenta "Deudores por comisicnes pendientes” del epigrafe “Crédito a intermediarios financieros” se
recogen las comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestién de instituciones de inversion colectiva

de la Scciedad al 31 de diciembre

de 2016 y 2015 (véase Nota 21). Con posterioridad al cierre del ejercicio
dichas comisiones se han liquidado en su fotalidad.
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Las cuentas corrientes mantenidas por {a Sociedad no han devengado durante los ejercicios 2016 y 2015
ningun tipo de interés.

Los intereses generados por las cuentas a plazo, que han ascendido a 12.997 44 euros durante el gjercicio
2016 (23.745,65 euros durante el ejercicio 2013) se registran en el epigrafe “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 20). Los intereses generados por las cuentas a
fa vista y cuentas a plazo que se encuentran pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2016 por importe de
172169 euros (10.087,77 euros al 31 de diciembre de 2015) se registran en la cuenta “Ajustes por
valoracién — Intereses devengados” del detalle anterior,

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deferioro que afectaran a
ta inversion crediticia.

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2016 y 2015 en los depésitos a plazo, se muestran a
continuacion:

Euros

2016 2015
Saldos al inicio del ejercicio 3.948.000,00 3.148.000,00
Adquisiciones/ suscripciones 2.948.000,00 4.100.000,00
Ventas/ reembolsos (5.548.000,00) | (3.300.000,00)
Saldos al cierre del ejercicio 1.348.000,00 3.948.000,00

¢) Pérdidas por deterioro:

Durante los ejercicio 2018 y 2015 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

Activo material

El movimiento habido en este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015, integramente compuesto
por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:
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Euros

Instalaciones

Equipos para

Mobiliario, enseres
y equipos de

Técnicas Procesos de datos Oficina Total
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2015 23.690,45 122.494,76 153.782,45 299.967,66
Adiciones - 12.701.,47 32.334,86 45.036,33
Retiros “ - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 23.690.45 135.196,23 186.117,31 345.003,99
Adiciones - - - -
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 23.690,45 135.196,23 186.117,31 345.003,99
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2013 (22.791,13) (99.661,64) (122.719.22) | (245.171,99)
Dotaciones (161,04) (7.538,79) (8.416,09) (16.115,92)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 (22.932,17) {107.200,43) (131.135,51) | (261.287,91)
Dotaciones (161,04) (7.924,68) (11.646,52) (19.732,24)

Saldos al 31 de diciembre de 2016

(23.11321)

(115.125,11)

(142.781,83)

{281.020,15)

Deterioro:

Saldos al 1 de enero de 2015
Dotaciones

Saldos al 31 de diciembre de 2015
Dotaciones

Saldos al 31 de diciembre de 2016

Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2015
Saldos al 31 de diciembre de 2016

738,28
577,24

27.995,80
28.071,12

54.982,00
43.335,48

83.716,08
63.983,84

Al 31 de diciembre de 2016, existen elementos de inmovilizado material completamente amortizados y en uso
por importe de 199.038,57 euros (184.126,44 euros al 31 de diciembre de 2015).

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han producido pérdidas por deterioro. Asimismo, al cierre de dichos
ejercicios la Sociedad no ienia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

La Sociedad tiene formalizadas polizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de su inmovilizado material.
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Activo intangible - Otro activo intangible

a) Composicién del saldo y movimientos significativos

ONO3388455

El desgiose del saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015, que incluye
integramente activos intangibles de vida Gtil definida, es el siguiente:

Euros

2016 2013
Con vida ntil definida:
Aplicaciones informéticas 54.543,95 54.543,95
Total bruto 54.543,95 54.543,95
Pe los que:
Desarroflados internamente (con proveedores externos) - -
Compras 54,543,935 54.543,95
Menos:
Amortizacion acumulada (49.552,70) | (45.539,70)
Total neto 4.991,25 8.984,25

El movimiento (impontes brutos) habido en este epigrafe de los balances a lo largo de los ejercicios 2016 y

2015 ha sido el siguiente:

Euros

2016

2015

Saldo inicial

Con vida util definida:
Adiciones / retiros (netos)

54.543,93 54.543,93

Saldo final

54.543,95 54.543,95

b) Amortizacién de los activos intangibles de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a la amortizacion acumulada de

estas partidas en los ejercicios 2018 y 2015:

Euros
2016 2015
Saldo inicial 45.559,70 41.566,70
Dotaciones con cargo a resuitados 3.993,00 3.993,00
Saldo final 49.552,70]  45.559,70
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, existen activos intangibles completamente amortizados, pere en uso, por
importe de 38.571,95 euros.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de la Sociedad.

9. Resto de activos Y pasivos

L.a composicion de los saldos de estos capitulos del balance al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015
Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas 11.550,00 - 11.550,00 -
Otros pasivos - 763.022,58 - 1.077.011,31
Otras periodificaciones 3.845,98 46.916,62 3.815,48 26.717,14
15.395,98 809.939,20 15.365,48 1.103.728,45

En la cuenta “Fianzas” se recogen al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los importes depositados en concepto de
fianzas, derivadas de! arrendamiento de la actual sede operativa de la Sociedad.

En la cuenta “Otros pasives” del cuadro anterior se recogen al 31 de diciembre de 2016 y 2015 por importe de
65.615,90 y 74.757,32 euros, respectivamente, fos importes pendientes de pago por la Sociedad a BNP Paribas
por los servicios prestados de administracion de las institucicnes de inversion colectiva que la Sociedad gestiona
(véase Nota 24), gue han sido liquidados parcialmente a la fecha de formulacion de las cuentas anuales.
Adicionaimente, en dicha cuenta se recogen determinados saldos corrientes con las Administraciones Plblicas:

Euros
2016 2015
Retenciones sobre reembolsos 60,50 10.019,79
Organismos de la Seguridad Social acreedores 34.962,22 9.,204,27
Hacienda Pablica acreedora por IRPF 662.383,96: 983.029.,93
Total 697.406,68,1.002.253,99

En la cuenta “Otras periodificaciones” det pasivo del cuadro anterior se recogen, at 31 de diciembre de 2018 y
2015, fundamentalmente, los saldos pendientes de pago por otros gastos generales (véase Nota 24).

{a normativa aplicable establece la obligacién por parte de las Sociedades Gestloras de Instituciones de
Inversion Colectiva de practicar retencién o ingreso a cuenta respecto de las rentas obtenidas en los reembolsos
efectuados por los participes de las participacicnes en los fondos de inversién que administra. La Sociedad
practica esios ingresos a cuenta mensualmente, una vez recibidos los correspondientes importes procedentes de
las Instituciones de inversién Colectiva gestionadas.
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10. Deudas con intermediarios financieros

ON0O398457

L.a composicién del saldo de este epigrafe del pasivo de los balances, atendiendo a los criterios de clasificacion,
naturaleza, area geografica y moneda al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se indica a continuacion:

Euros

2016

2015

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado

Naturaleza:

Préstamos y créditos

Comisiones a pagar

Otras deudas

Ajustes por valoracion-
Intereses devengados

Area geografica:
Espafia
Unidén Europea

Moneda:
Euro
Otras monedas

1.588.263,85

1.478.314,87

1.588.263.85

1.478.314,87

1.158.263,80

1.478.314,87

430.000,05 -
1.588.;63,85 1.478...;,14,87
1.588.263,85 |1.478.314,87
1.588.&63,85 1.478.1;14,87
1.588.263,85 | 1.478.314,87
1.588.&63,85 1.478.2;14,87

La cuenta “Deudas con intermediarios financieros — Comisiones a pagar” recege al 31 de diciembre de 2018 y
2015 el importe pendiente de pago correspondiente al gasto por el servicio de comercializacion de instituciones

de inversion colectiva (véase Nota 22).

11. Deudas con particulares

La composicion det saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacion y naturaieza al 31 de

diciembre de 2016 y 2015 se indica a continuacion.

Euros
2016 2013
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado 634.980,16 955.086,80
Naturaleza:
Remuneraciones pendientes de pago al personal 634.980,16 | 955.086,80
634.980,16 955.086,80
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A la fecha de formulacién de las cuentas anuales, estas deudas con particulares hablan sido satisfechas.

12. _Capital escriturade

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 28.400 acciones de
19,35 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desemboisadas, con los mismos derechos
economicos y politicos, no existiendo restricciones a la libre transmisibifidad de las acciones y no cotizando en
bolsa.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

2016 2015
Nimere de | Porcentaje de | Numero de Porcentaje de
Acclones | Participacién | Acciones Participacién
Sr. D. Juan Antonio Bertran Damian 12.780 45,00% 12,780 45,06%
Sr. D. Alvaro Martinez Pérez 7.810 27,50% 7.810 27,50%
Sr. D. Cayetano Cornet Soler 7.810 27,50% 7810 27.50%
28.400 100,00% 28.400 100,00%

13. Reservas

{a composicidn del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, se muestra a continuacion:

Euros
2016 2015
Reservas:
Reserva legal 148.339.47 148.339,47
Reservas voluntarias §.728.521,26 1.322.848.77
1.876.860,73 1.671.188,24

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, las sociedades que obtengan beneficios
en el gjercicic econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta aicance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran gue el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente

reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la reserva legal excedia el 20%
del Capital Social.
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Reservas voluntarias

ON0398459

El saldo de este epigrafe de los batances recoge el importe de las reservas que son de libre disposicion.

14. _Situacién fiscal

La legisiacion aplicable para la liquidacion det Impuesto sobre Sociedades del gjercicio 20186, es, enire ofras, la
correspondiente a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto de Sociedades, la cual se encuentra

vigente.

i Conciliacién del resultado contable y de fa base imponible fiscal

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los ejercicics 2016 y 2015:

Ejercicio 2016
Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias | Ingresos y gastos directamente Total
imputacos al patrimonio
Saldo de ingresos y gastos del 2.118.652,01 ; 2.118.652,01
ejercicio
Aumentos Disminuciones | Aumentos ] Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades 707.016,83 - - - 707.016,83
Diferencias permanentes (*): 2.398,47 - - - 2.39847
Diferencias temporales: - - - - -
Base imponible fiseal 2.828.067,31

{*} Se corresponde con ur recargo de la Agencia Tributaria
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Ejercicio 2015

ON0396460

Euros
Cuenta de pérdidas y ganancias | Ingresos y gastos directamente Total
imputados al patrimonio
Saldo de ingresos y gastos del 2.205.672,49 - 2.205.672,49
gjercicio
Aumentos Disminuciones | Aumentes | Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades 845.261,52 - - - 845.261,52
Diferencias permanentes: - - - - “
Diferencias temporales: - - - - -
Base imponible fiscal 3.056.934,01

i, Conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Socledades

La conciiiacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2016 y

2015 es ia siguiente:

Euros

31-12-2016 31-12-2015
Resultado contable antes de impuestos 2.825.668,84 3.0506.934,01
Impacto diferencias permanentes 599,62 -
Impacto diferencias temporales no activadas - -
Cuota (Nota 2.0) 707.016,83 845.261,52
Deducciones:
Por doble imposicion - -
Compensacién bases imponibles negativas - -
Total gasto {ingreso) por impuesto de Sociedades en la 707.016.83 845.261.52
cuenta de pérdidas y ganancias ’ !

i a Sociedad registra en e epigrafe “Activos fiscales corrientes” del balance el importe a recibir por el impuesto
sobre sociedades del ejercicio 2016 por importe de 137.841,89 euros una vez consideradas las retenciones y
pagos a cuenta realizados por ia Sociedad durante dicho ejercicio, gue han ascendido a 844.858,72 euros. Al 31
de diciembre de 2015, la Sociedad registraba en el epigrafe “Pasivos fiscales corrientes” del balance una
provision por el impuesto sobre sociedades del ejercicio 2015 por importe de 224.288,93 euros nets de fas
retenciones y pagos a cuenta realizados por la Sociedad durante dicho ejercicio, que han ascendido a
620.972,59 euros.
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ii. Desglose del gasto por Impuesto sobre Scciedades

Ei desglose del gasto por impuesto sobre sociedades es ef siguiente:

Euros
2016 2013

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 707.016,83 | 845.261,52
Por operaciones interrumpidas

Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas - -
Por operaciones interrumpidas - -

Total gasto por impuesto 707.016,83 | 845.261,52

iv. P Pérdidas fiscales a compensar

De acuerdo con la legislacion vigente al 31 de diciembre de 20186, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden
compensarse a efectos impositivos con fos beneficios de los dieciocho ejercicios siguientes, en determinadas
condiciones. Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 no existen pérdidas fiscales a compensar.

v. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales ¢ haya transcurrido el
plazo de prescripcidn de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2016 la Sociedad tiene abierios a inspeccidn los
gjercicios 2012 y siguientes respecto de fos principales impuestos que son de aplicacion a la Sociedad. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, adn en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacidén normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

Gestion del riesgo

Estructura de la gestidn del riesgo. Coberturas

La sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cariera de
inversiones, aplicando para la gestion de su cartera propia, parametros similares a los que aplica en relacion a
las carteras de los fondos que gestiona.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financiercs esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos propios minimos
exigibles {de acuerdo con el articulo 100.1.a) del mencionado Reglamento), en activos liquidos o faciimente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos se pedran
encontrar, los sefalados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depésitos en entidades
de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas
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las que gestionen, siempre que tales Institucicnes de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en el ariculo
48.1.c) y d), salvo |a prohibicién de invertir mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de inversién Colectiva
en acciones o participacionas de otras Instituciones de Inversion Colectiva. El resto de los recursos propios
podrén estar invertidos en cualquier activo adecuado para ef cumplimiento de su fin social, entre los que se
encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de
Inversién Colectiva de Tipo Cerrado siempre que la inversién se realice con caracter de permanencia.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de credito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. La sociedad gestora, en cuanto a la inversidon
de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la legislacion le impone en cuanto a instrumentos y
emisores. Dada la composicion de ia carera de la Sociedad, ai 31 de diciembre de 2016 este riesgo se
concenira, fundamentalmente, en las cuentas a la vista y a plazo con intermediarios financieros.

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 por variaciones en los tipos de interés ai 31 de diciembre de 2016 y 2015.

En relacién con las Instituciones de inversién Colectiva que gestiona la Sociedad:

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la scciedad gestora del Fondo esta dirigida al
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en fos tipos de interés y
tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liguidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, establece una serie de coeficientes narmativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por
la sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fondo:

« Limites a la inversion en otras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica lIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversién en un Gnico fendo. Asimismo, la inversién total en 11C mencionadas en el articuio 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podré superar el 30% del patrimonio def Fondo.

« Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién 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 ofro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
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por una agencia especializada en calificacion de riesges de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar el imite del 35%, en el folleto y en toda publicacidon de
promocion del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimonio. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimonic en valores
emitidos ¢ avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) det Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario gue se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores
de una misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de fa Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente
los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privitegiada 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 podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo.

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

« Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonic neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacion
actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn 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% dei patrimonio del Fondo.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar et 35% del patimonio del Fondo.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de! patrimonic del Fondo,

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los fimites de diversificacion
seRalados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupa econdmico se consideran un (nico
EBMmisor.
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+ Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmision.

Queda prohibida Ja inversion 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 més del 2% de su
patrimonio en vatores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podré tener mas del
4% de su patrimonio invertide en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% de! patrimonio, en:

.+ Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negociacion gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o gue dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la HIC inversora atienda los reemboisos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articuio 82,

«  Valores no cotizados de acuerdo con Jo previsto en el articulo 49,

+  Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares.

« Coeficiente de liquidez:

E| Fondo debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio caiculado sobre el
promedio mensual de saldos diarios del patrimonic del Fondo.

« Obligaciones frente a terceros:

« El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional dei Mercado de
valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone ef Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos,

32



ONO398465

CLASE 87

Riesgo de liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora
dei Fondo gestiona ei riesgo de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar ios reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: [a inversién en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipo de inferés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo ptazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de [os tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de ios mercados en los que invierte.
Adicionalmente, ia inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacicnalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Foileto
informativo, seglin lo establecido en ia normativa aplicable.

Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversién de las Instituciones de
Inversién Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estan sujetos al sefialarse los tipos de
activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija,
exposicién al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo de mercado
que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

16. Gestién de Capital

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
snos niveles de recursos propics superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012,
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 (véase Nota i-h}.

17. _Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en ef futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, ast como aquellos otros saidos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aungue ne comprometan su patrimonio.
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i. Otras cuenfas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2016 y 2015:

Euros
2016 2015

Fondos de inversién gestionados y administrados:

Cartesio X, Fondo de Inversion 417.129.390,01 | 421.248.932,74

Cartesio Y, Fondo de Inversion 223.474.167.86 | 234.032.139,82
Instituciones de inversion colectiva gestionadas
por delegacién:

Pareturn Cartesio Equity 89.543.003,30 | 136.253.159,62

Pareturn Cartesio Income 418.465.398,63 | 577.201.61449

1.148.611.959,80 | 1.368.735.866,67

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 fa Sociedad gestionaba 2 Fondos de Inversion y gestionaba por delegacion 2
compartimentos de una sociedad de inversion de capital variable de derecho juxemburgués (véase Nota 1). Los
ingresos obtenidos por este concepte durante los ejercicios 2016 y 2015 han ascendido a 10.695.502,34 euros y
11.167.883,60 euros respectivamente (véase Nota 21).

18, Partes vinculadas

El detalle de las principaies operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2016 y 2015, todas ellas con
accionistas de la Sociedad, es el siguiente:

Euros

2016 2015
Pérdidas y ganancias:
Ingresos
Intereses v rendimientos asimilados - 2.473,00
Gastos
Intereses y cargas asimiladas - -
Retribucion a los accionistas (Nota 4) 1.903.000,00 2.571.908,04
Otras retribuciones (Nota 4) 17.470,27 73.713,77

19. Departamento de Atencidn al Cliente

Segun lo dispuesto en el articulo 4 de la Orden ECQ 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios
de atencion at clente y el defensor del cliente de las entidades financieras, la Sociedad ha creado el
Departamento de Atencién al Cliente y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa
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el funcionamiento de dichc Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacion, asi como una &gl tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por agquéllos.

En dicha normativa se recoge la necesidad de elabarar un informe acerca de las actividades realizadas por estos
servicios a lo largo del ejercicio anterior e, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la memoria
anual de la entidad.

El Departamento de Atencion al Ciiente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la Sociedad con
fecha 15 de febrero de 2017 y 22 de febrero de 2016, el informe explicativo del desarrolio de su funcién durante
los ejercicios 2018 y 2015, respectivamente.

El ntimero total de quejas y reclamaciones recibidas por la sociedad en 2016 y 2015 ha ascendido a 5 y 6,
respectivamente.

A 31 de diciembre de 2016 y 2015, la totalidad de fas incidencias habian sido resueltas satisfactoriamente.

20. Intereses y rendimientos asimifados

Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en los ejercicios 2016 y
2015 por todos los activos financieros cuyo rendimiente, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método del
tipo de interés efective, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran
por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados més significativos devengados
por la Sociedad en los ejercicios 2016 y 2015:

Euros
2016 2015
Crédito a intermediarios financieros (véase Nota &) 13.227,71 24.631,70
Crédito a particulares - 2.473,00
13.227,71 27.104,70

21. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas durante los ejercicios 2018 y 2015, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose de! saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias es el siguiente:
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Euros
2016 2015
Comisiones de gestion y administracién de instituciones de inversion
Colectiva 4.335.884,42 4.974.815,32
Comisiones de gestion por delegacion de instituciones de
inversion colectiva 6.359.617,92 6.193.068.28
10.695.502.34 : 11.167.883,60

Tal y como se menciona en fas Notas 1y 17, al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la sociedad gestionaba y
administraba 2 instituciones de inversién colectiva y gestionaba por delegacién 2 compartimentos de una
Sociedad de inversién de capital variable de derechoe luxemburgués.

El detalle de las comisiones devengadas durante los ejercicios 2016 y 2015 por la prestacion de estos servicios,
asi como de las comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015
Comisiones | Comisiones Comisiones Comisiones
Comisiones de Gestion Devengadas | Pendientes Deveneadas Pendientes
) (Nota 6) 5 (Nota 6)
Fondos de Inversion:

Cartesio X, Fondo de Inversidn 2.336.508,25| 673.001,74|2.235.895,00] 514.186,40
Comisidn de gestion fija 2.038.707.28| 174.600,7711.901.847,07, 18G.138,47
Comisidn de gestién variable 498,400,907 498400971 334.047,93) 334.047,93

Cartesio Y, Fondo de Inversidén 1.799.376,17] 258.129,02|2.738.920,32:1.213.217,77
Comision de gestion fija 1.681.606,08% 140.35893\1.676.556,18; 150.853,63
Comisidn de gestién variable H7.770,09) 117.770,6911.062.364,14|1.062.364,14

Compartimentos de Sociedad de inversién de
capital variable de derecho luxemburgués:

Pareturn Cartesio Equity 1.757.990,90] 390.858,5911.662.767,86| 491.810,27

Pareturn Cartesic Income 4.601.627,0211.071.173,2214.530.300,4211.375.248,79

10.695.502,34 12.393.162,57|11.167.883,613.594.463,23

Comisiones satisfechas

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores durante los ejercicios 2016 y 2015, asi
como de [as comisiones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:
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Euros
2016 2015
. . Comisiones a i Comisiones a
- s Comisiones Comisiones
Comisiones de Comercializacion Devengadas Pagar Devenoadas Pagar
g (Nota 10) & (Nota 10)
Banco Inversis, S.A, 493.582,88 107.696,83 512.348,47 166.644,04
Allfunds Barnk, S.A. 3.127.316,92 847.247.,62 3.203.818,49 1.156.104,56
Otros 629.944,03 203.319,35 347.210,00 155.566,27
4,250.843,83 1.158.263,80 4.263.376,96 1.478.314,87
23. Gastos de personal
a) Composicion
[.a composicién de los gastos de personal es:
Euros
2016 2015
Sueldos y salarios (véase Nota 4) 2.718.900,80 2.940.698,56
Seguridad Social 92.415,32 50.923,57
2.811.316,12 2.991.622,13

En el ejercicio 2016, el epigrafe "Sueidos y salarios” incluye e! devengo de 1a remuneracidn variable del total
del personal por importe de 1.428.000,00 euros (1.961.000,00 euros en el ejercicio 2015). El importe de la
remuneracion variable correspandiente a ia Alta Direccion fue liquidade en su totalidad a lo fargo del ejercicio
2018 y en el mes de enero de 2017 y 2016, respectivamente (véase Nota 43,

Los importes pendientes de pago al cierre de los ejercicios 2016 y 2015 en concepto de gastos de personal
se registran en el capitulo “Deudas con particulares — Remuneraciones pendientes de pago” de los balances
(véase Nota 11).

b) Nimero de empleados

El numero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2016 y 2015 detallado por categorias
profesionaies es el siguiente:
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Nimero de Empleados
2016 2015
Titulados 8 7
Directivos 3 3
Otros i -
i2 10

El nimero de empleados de fa Sociedad at cierre de los ejercicios 2016 y 2015 distribuido por categorias
profesionales y género, es el siguiente:

2016 2015
Numero de Empleados Nimero de Empleados
Hombres Mujeres Hombres | Mujeres
Titulados 5 4 4 4
Directivos 3 - 3 -
Otros - 1 - -

Durante los ejercicios 2016 y 2015 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o
superior al 33%.

24. Gastos generales

a) Desglose

£l desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios
2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015
Alquileres de inmuebles e instalaciones 93.100,31 91.496,37
Publicidad, propaganda y relaciones piiblicas 64.382,54 61.702,09
Servicios de profesionales independientes 92.863,85 158.689,95
Servicios administrativos subcontratados 432.717,63 452.355,94
Otros gastos 114.111,69 104.701,73
Total gastos generales 797.176,02 868.946,28

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
(véase Nota 1), se incluyen en la cuenta "Alquileres de inmuebles e instalaciones”,

Las cuctas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas ia Sociedad como arrendataria (sin incluir
otros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuestos y
similares), de acuerdo con los actuaies contratos en vigor, sin tener en cuenta incrementos futuros por IPC,
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actualizacionas futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuesto sobre el Vator Afiadido, son las
siguientes:

Arrendamientos Operativos Euros
Cuotas Minimas 2016 2015
Menos de un afio 68.400 68.400
Entre uno y cinco afios - 68.400
Mas de cinco afios - -
68.400 136.800

En el salde de la cuenta “Servicios de profesionaies independientes” se incluian 57.092,64 euros al 31 de
diciembre de 2015 en concepto de honorarios pagados a dos accionistas de la sociedad, que a su vez son
sus Administradores, por los servicios de asesoramiento prestados a ésta (ningun importe at 31 de diciembre
de 2016) (véanse Nota 4 y 19},

El salde de la cuenta “Servicios administrativos subcontratados” recoge el gasto devengado durante los
ejercicios 2016 y 2015 por los servicios de administracion de las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad, subcontratados a BNP Paribas Fund Services, S.L. (véase Nota 9).

Los importes pendientes de pago ai cierre de los ejercicios 2016 y 2015 por todos estos conceptos se
registran en el epigrafe “Reste de pasivos” del batance (véase Nota 9).
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Incluido en el saldo de [a cuenia “Servicios de profesionales independientes”, se recogen los honorarics
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, que al 31 de diciembre de 2016 y

2015 han ascendido a 8.635 y 8.550 euros, respectivamente.

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de

informacion» de ia Ley 15/2010, de 5 de julio.

A continuacion se facilita, al 31 de diciembre de 2018 y 2015, la informacion requerida por la Disposicion final
segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por fa que se modifica la L.ey de Sociedades de Capital para
la mejora del gobierno corporativo {que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de [a
Ley 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las

operaciones comearciales).

Dias
31-12-2016 31-12-2015
Periodo medio de pago a proveedores 31 20
Ratio de operaciones pagadas 3] 21
Ratic de operaciones pendientes de pago 26 il
[mporte
{Euros)
31-12-2016 31-12-2015
Total pagos realizados 679.408,82 861.366,64
Total pagos pendientes 6.448,.34 101.394,37
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.

Informe de Gestion correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2016

Evolucién de los negocios y situacion de la sociedad

2016 ha ido de menos a mas en renta variable europea y de mas a menos en deuda publica a largo plazo. En
cualquier caso, la rentabilidad final ha sido idéntica y discreta en ambos activos: alrededor del 3,6% que en &l
caso de la bolsa Europea se explica todo por dividendo dado que los precios han caido ligeramente. Ef mejor
activo en Europa ha sido el high yield que ha ofrecido una rentabilidad superior al 9%. El grueso de la subida de
la bolsa en el afio se ha centrado en tres sectores (energia, materias primas e industriales) que fueron los mas
castigados el afio pasado, con ganancias superiores al 20%. Los ocho sectores restantes han acumulado
pérdidas o rentabilidades minimas.

En este contexto, Cartesio X cierra el afic con una rentabilidad del 1,8% y con una volatilidad (4%} igual a la de
su indice de referencia. Un comportamiento que consideramos bueno en términos absolutos y razonables
respecto a su indice de referencia (deuda plblica a largo plazo de la zona Euro). Cartesio Y ha cerrado ef 2016
con una rentapilidad del 0,9% y con una volatilidad {10,6%) algo mas de fa mitad de su indice de referencia
(renta variable pan- europea). La cartera de renta variable de Cartesio Y ha tenido un comportamiento
ligeramente inferior a la bolsa Europea y el nivel de inversion se ha mantenido en el 50% todo el afic con
tendencia a subirio algo a principios del afic cuando el mercado corrigio y al contrario durante los Gltimos meses
del afic. Los dos fondos han obtenide rentabilidades positivas y cierran en méximos tomando como referencia
cierres anuales. Esto ha permitido, un afio mas, obtener una comisién de éxito en los dos fondos.

£] sector de los fondos de inversion en Espafia mantuvo su evolucidn positiva en el 2016. EI patrimonio del
sector ha subido un 5.8% valviendo a cerrar en maximos histéricos. Las suscripciones netas siguen siendo
positivas y representan el 4,6% del patrimonio a cierre det 2015. A diferencia de los (ltimos afios los fondoes
mixtos, tanto de renta fija como de renta variable, han perdido patrimonio. Los inversores han tomado mayores
riesgos en busca de una mayor rentabilidad y han sido fos fandos de renta variable y los de gestién pasiva los
que han mostrado un mayor crecimiento.

El patrimonio gestionado por la gestora alcanza al cierre def afio 1.149 millones de Euros, una caida del 16%
respecto ai cierre del 2015. Las réplicas de los fondos en Luxemburgo han perdido peso relativo en los fondos
gestionados pasando del 52% al 44% de! total. El peso relativo de las dos estrategias no ha variado mucho. La
estrategia mas conservadora (Cartesio X) se mantiene en el 73% del patrimonic total. Ha sido la réplica en
Luxemburge de Cartesio X (Pareturn Cartesio income) la que ha perdido mas peso en el total de los fondos
gestionados pasando dei 42% al 36%. De hecho, la perdida de patrimonio en Pareturn Cartesio income explica el
72% de la caida en patrimonio durante el afio en el total de los fondos gestionados.

l.os ingresos netos por comisiones se reducen en un 7% reflejando la caida en el patrimonio gestionado durante
el afio. El beneficio operativo cae un 7,8%. La situacion palrimonial de la sociedad sigue muy saneada con una
posicién neta de tesoreria. La rentabilidad sobre los recursos propios de la sociedad ha sido del 47%.

Acontecimientos importantes para la sociedad ocurridos después del cierre del ejercicio

No se han producido acontecimientos importantes para la sociedad después del cierre del ejercicio.
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Eveolucion previsible de la sociedad

No se prevén cambios significativos en [a evolucién de ta Sociedad durante el ejercicio 2017.
Actividades en materia de investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo.

Adquisicion de acciones propias

La Scciedad no ha efectuado adquisiciones o enajenaciones de acciones propias durante el afio 2016, y al cierre
de dicho ejercicio no era propietaria de ninguna accién propia.

Informacidn sobre page a proveedores

E1 pericdo medio de pago a proveedores de la Scciedad, al cierre del gjercicio 2018, asciende a 31 dias.
Uso de instrumento financieros por la sociedad

Asimismo, dada la actividad de la Sociedad, el usc de instrumentos financieros estd condicionado al
cumplimiento del Reglamento de Instituciones de Inversidén Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio)
que establece que las Scciedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertirdn sus recursos
propios minimaos, al menos en un 680% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 &} de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en
cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y ei 40% restante en activos adecuados al cumplimiento
del fin social.
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Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Caresio Inversiones, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A., D. Alvaro Martinez Pérez, para hacer constar que
todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad, han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 47 hojas de papel timbrado, impresas a una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estade de
flujos de efectivo e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2018,
firmande todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacion, de lo gue doy fe.

Madrid, 15 de febrero de 2017

El Secretaric del Consejo de Administracion

) ,-"'/ - //"

'D. Alvaro Martinez Pérez

Consejercs

ok

D. Cayetano Cornet Soler



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion, correspondientes al
ejercicio 2016 de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., se
compone de 47 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
ONO308428 a ON0398474, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion de fa Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 15 de febrero de 2017

Secretario Consejero del Consejo de Administracion



