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Greconsult Auditores,S.L.

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de la Sociedad FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV).

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de |la sociedad Financiera Ponferrada,
S.A. (SICAV), que comprenden el balance de situacién a 31 de diciembre de
2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro
juicio profesional, han sido considerados como los riesgos de incorreccion
material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual. Estos aspectos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra
opinién sobre éstos, y no expresamos una opinién por separado sobre estos

aspectos.

Cartera de Inversiones Financieras

Descripcion La cartera de inversiones financieras, representa, al 31 de

Nuestra

Respuesta

diciembre de 2017, el principal activo de la sociedad, ya que
constituye el 94,88 % del total activo. Dado el elevado importe que
dicha cartera de inversiones representa en el contexto de las
cuentas anuales tomadas en su conjunto, la integridad y la
valoracion de la cartera de inversiones financieras han sido
identificadas como uno de los aspectos mas relevantes de la
auditoria.

Ademas, la gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la
sociedad, esta dirigida al establecimiento de los mecanismos
necesarios para controlar la exposicién de la sociedad al riesgo de
mercado (que comprende el riesgo de tipo de interes, el riesgo del
tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices
bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez.

El control de estos riesgos estan controlados por las disposiciones
legales vigentes, que establecen una serie de coeficientes
normativos que limitan la exposicion de la sociedad al riesgo y
cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la Sicav.

Nuestros procedimientos de auditoria para abordar esta cuestion,
han incluido pruebas que proporcionen una seguridad razonable
de que:

1. Las inversiones financieras fueron autorizadas, existen y son
propiedad de la empresa en la fecha de cierre del Balance.
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2. Todas las inversiones que posee la empresa estan incluidas en
los saldos de las cuentas correspondientes.

3. Los valores con los cuales se presentan las inversiones en las
Cuentas Anuales son correctos y estan debidamente revelados.

4. Determinar el cobro de los rendimientos y de los movimientos
de compras y ventas de las inversiones financieras.

5. Obtener informacién acerca de las transacciones de
inversiones mas representativas en relacibn con los
procedimientos.

6. Verificar los coeficientes de liquidez, de inversién y de
diversificacion realizados por la sociedad gestora.

7. Procedimientos sustantivos tales como la obtencién de las
confirmaciones de los depositarios de los titulos.

8. La valoracién de la cartera al cierre del ejercicio de acuerdo con
la normativa aplicable.

9. Asimismo, hemos evaluado la adecuacién de los desgloses de
informacion facilitados en las cuentas anuales (véase nota 7),
requeridos por el marco de informacién financiera que resulta de
aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestién

La ofra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del
ejercicio 2017, cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de
la Sociedad y no forman parte integrante de las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidad de los administradores

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia y del
control interno, que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccién material, debido a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son
responsables de la valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar
como empresa en funcionamiento, revelando seglin corresponda, los aspectos
relacionados con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen
intencion de liquidar la Sociedad o cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista.

Los responsables del gobierno de la entidad son responsables de la
supervision del proceso de elaboracién y presentacién de las cuentas anuales.

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

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

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

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

* Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas
anuales, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El
riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado
que en el caso de una incorreccién debida a error, ya que el fraude puede
implicar  colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de
las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre la
eficacia del control interno de la entidad.

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

+ Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por parte de los
administradores, del principio contable de empresa en funcionamiento vy,
basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre la
existencia, o no, de una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se nos requiere llamar la atencién en nuestro
infforme de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

* Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas
anuales, incluida la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan
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las transacciones y los hechos subyacentes de un modo gque expresen la
imagen fiel.

Nos comunicamos con los responsables del gobierno de la entidad en relacion
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la
auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como
cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una
declaracién de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables,
incluidos los de independencia, y nos hemos comunicado con ellos para
informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer una
amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.

Entre los aspectos que han sido objeto de comunicacién con los responsables
del gobierno de la entidad, determinamos los que han sido de mayor
significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que
son, en consecuencia, los aspectos mas relevantes de auditoria.

Describimos estas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la
cuestion.

Ramoén Toro Marin

ROAC n°

Greconsult Auditores, S.L.

Inscrito en el ROAC n® S2333

Inscrito en &l

Madrid, 15 de marzo de 2018.
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FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV)

CUENTAS ANUALES A 31 de diciembre de 2017



ACTIVO

B)

l.

Il.

1.
1.1.
1.2
1.3.
1.4.

2.
2.1
2.2.
2.3.
2.5.

3.

4.

V.

FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV)

BALANCE DE SITUACION

Ejercicio 2017

ACTIVO CORRIENTE

Deudores

Cartera de inversiones financieras
Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion colectiva
Depdsitos en EECC

Cartera exterior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de inversion colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosa o en litigio
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Notas de

la

Memoria

Nota 6
Nota 7

Nota 8

SALDO al
31.12.2017

SALDO al
31.12.2016

34.503.965,26
596.708,58
32.737.876,69
6.066.134,47
1.179.573,82
4.886.560,65

26.642.666,42
4.576.074,65
19.488.518,31
2.489.046,56
89.026,90
29.030,80
45,00
1.169.379,99

34.503.965,26

40.199.409,43
914.751,56
37.769.691,18
7.854.285,50
1.643.602,68
6.210.682,82

29.683.586,85
5.480.420,77
24.183.328,24

19.837,84
101.032,42
130.786,41

1.514.966,69

40.199.409,43



FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV)

BALANCE DE SITUACION

Ejercicio 2017

Notas de
la

Memoria

PATRIMONIO Y PASIVO

A)
A-1)
Il
V.
V.
v
VIl
IX.
C)
Il
V.
1
1.1.
1.2.
2.
2.4,
2.5.

PATRIMONIO ATRIB A PARTICIPES O ACCIONISTAS
Fondos reembolsables atribs a partic. o acc. Nota 9
Capital

. Prima de emision

Reservas
(Acciones propias)

. Resultados de ejercicios anteriores
. Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)
PASIVO CORRIENTE

. Acreedores

Derivados

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

FINANCIERA PONFERRADA (SICAV)

CUENTAS DE COMPROMISO
Compromisos p/operac largas de derivados
Compromisos p/operac cortas de derivados

OTRAS CUENTAS DE ORDEN Nota 12

Capital nominal no suscrito ni en circulacion(SICAV)
Pérdidas fiscales a compensar

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

SALDO al
31.12.2017

SALDO al
31.12.2016

33.995.078,71 39.548.596,45
33.995.078,71 39.548.596,45
4.470.000,00 4.470.000,00
-829.302,79 -839.312,89
29.474.805,78 36.835.850,92

-1.935.129,65 -1.645.211,06
2.961.462,22 1.517.930,16
-146.756,85 -790.660,68
508.886,55 650.812,98
499.203,59 483.246,94
9.682,96 167.566,04

34.503.965,26 40.199.409,43

SALDO al SALDO al
31.12.2017 31.12.2016
18.640.003,57 9.512.628,27
18.640.003,57 9.512.628,27

15.968.613,61 17.533.581,20

5.148.000,00
10.820.613,61

5.148.000,00
12.385.581,20

34.608.617,16 27.046.209,47



FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Ejercicio 2017

Notas de la

Memoria

CUENTA DE RESULTADOS

41.
4.2.
4.4.

A1)

10.
10.1.
10.2.
10.3.
10.4.
11.

12.

12.1.
12.2.
12.3.
12.4.
12.5

A.2)

A.3)

13

A.4)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos

Gastos de personal Nota 15
Otros gastos de explotacion Nota 15
Comision de gestion

Comision depositaria

Otros

Deterioro y result. de enajenaciones de inmovilizado Nota 5

RESULTADO DE EXPLOTACION

Ingresos financieros

Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior

Por operaciones de derivados

Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

Deterioros

Nota 13

Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Otros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuesto sobre beneficio

RESULTADO DEL EJERCICIO

SALDO al SALDO al
31.12.2017 31.12.2016
2.961.462,22 1.517.930,16
99.142,10 31.475,53
-68.366,43 -65.928,44
-948.672,42 -1.139.479,35
-97.680,88 -143.219,21
-17.902,64 -19.464,42
-833.088,90 -976.795,72
-917.896,75 -1.173.932,26
1.112.895,90 1.360.630,21
-948,95
1.028.631,86 1.738.602,54
331.912,49 441.390,06
696.426,27 1.363.699,48
293,10 -66.487,00
-130.717,13 -9.764,74
1.878.423,99 -328.902,15
-2.008,08 -232.249,46
187.286,16 -160.108,64
803.759,72 -209.398,19
1.081.074,24 272.854,14
-191.688,07
3.888.285,67 2.691.862,42
2.970.388,92 1.517.930,16
-8.926,70
2.961.462,22 1.517.930,16



2.1
2.1.1.
2.1.1.1.
2.11.2.
2.11.3.
2.1.1.9.
2.1.2.
2.1.2.1.
21.24.
2.2.
2.21.
2.21.1.
221.2.
2.2.2.
22.2.1.
2.2.3.
2.2.3.1.
2.2.5.
2.25.1.
2.25.2.
2253
2.3.
24.

5.1.
5.3.

6.2.
6.2.1.
6.9.
6.10.
6.13.
6.14.

FINANCIERA PONFERRADA, S.A., (SICAV)

PATRIMONIO Ejercicio 2017

PATRIMONIO

PATRIMONIO IIC/COMPARTIMENTO

Cartera de inversiones financieras
Cartera Interior

Valores representativos de deuda
Deuda publica

Renta fija privada cotizada
Emisiones avaladas

Adquisicion temporal de activos
Instrumentos de patrimonio.
Acciones admitidas cotizacion
Valores no cotizados

Cartera Exterior.

Valores representativos de deuda
Deuda publica

Renta fija privada cotizada
Instrumentos de patrimonio.
Acciones admitidas cotizacién
Instituciones de Inversion Colectiva
Acciones y participaciones Directiva
Derivados

Futuros y forwards

Opciones y warrants comprados
Opciones y warrants vendidos
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones dudosas, morosas o en litigio
Tesoreria.

Cuenta en el depositario

Otras cuentas de tesoreria

NETO DEUDORES/ACREEDORES
Depdsitos de garantia

En mercados organizados
Administraciones publicas

Reembolsos Ptes/Pago/acc propias ptes lig.

Otros Deudores
Otros Acreedores

Notas de la SALDO al SALDO al
Memoria 31.12.2017 31.12.2016
33.995.078,71 39.548.596,45
Nota 7 32.728.193,73 37.602.125,14
6.066.134.47 7.854.285,50
1.179.573,82 1.643.602,68
761.380,61 1.141.674,43
418.193,21 501.928,25
4.886.560,65 6.210.682,82
4.886.554,65 6.210.676,82
6,00 6,00
26.632.983,46 29.516.020,81
4.576.074,65 5.480.420,77
4.576.074,65 5.480.420,77
19.488.518,31 24.183.328,24
19.488.518,31 24.183.328,24
2.489.046,56
2.489.046,56
79.343,94 -147.728,20
36.017,24 14.621,80
52.566,70 -162.350,00
-9.240,00
29.030,80 101.032,42
45,00 130.786,41
Nota 8 1.169.379,99 1.514.966,69
1.152.107,71 1.498.294,29
17.272,28 16.672,40
Notas 6y 10 97.504,99 431.504,62
165.249,53 432.394,44
165.249,53 432.394,44
155.804,68 208.902,03
-33.560,99
106.337,35 128.017,34
-296.325,58 -337.809,19



FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (S.I.C.A.V.)

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondi al ejercicio terminado el 31.12.2017
Euros 1|
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 2.961 .462.22|
[Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio
[Total transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias
[Total de ingresos y gastos reconocidos 2.961 .462,2ﬂ

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31.12.2016

Acciones y Otros Subvenc.
participac. Resultado de Otras instrum. Ajustes por | donacionesy
CAPITAL Prima de en patrimonio ejercicios aportac. Resultado del Dividendos/Div |  Patrim. cambio de legados
EPIGRAFES Escriturado|  No exigido| ~ emisién Reservas propias anteriores socios ejercicio Cuenta neto valor recibidos TOTAL
[C. SALDO FINAL DEL ANO 2016 -4.470.000,00| 839.312,89| -36.835.850,92| 1.645.211,06 0,00 -1.517.930,16 790.660,68 -39.548.596,43
1. Ajustes por cambios de criterio 2016
II. Ajustes por errores 2016
D. SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL ANO -4.470.000,00 839.312,89] -36.835.850,92, 1.645.211,06) -1.517.930,16 790.660,68 -39.548.596,4:
2017 1
|. Total ingresos y gastos reconocidos. -2.961.462,22, -2.961.462,22‘
1. Operaciones con socios o propietarios. -10.010,10 7.361.045,14 289.918,59 1.517.930,16 -643.903,83 8.514.979,96|
1. Aumentos de capital.
2. Reducciones de capital (-)
3. Conversidn de pasivos finan. en P.N.
conv. obliga., cond. de deudas)
4. Distribucion de dividendos. 285.400,44 1.517.930,16| -790.660,68 1.012.669,92]
5. Operaciones con acciones o -10.010,10| 7.075.644,70 289.918,59 7.355.553,1
participaciones propias.
6. Incremento (reduccién) de P.N. result.
[de una combinacién de negocios
7. Otras operaciones con socios 0 146.756,9
propietarios.
Ill. Otras variaciones del Patrimonio Neto. 0,0
|E. SALDO FINAL DEL ANO 2016 -4.470.000,06' 829.302,79) -29.474.805,7-8| 1.935.129,65' 0,06| 2.961 .462,25' 146.756,85' ~33.995.078,71




FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (S..C.A.V.)

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

A) Estado de ingresos y gastos recor

corr

al ejercicio terminado el 31.12.2016

l Euros
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 1.517.930,16}
[Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio
[Total transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancias
[Total de ingresos y gastos reconocidos 1,517,930.1d
B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31.12.2015
Acciones y Otros Subvenc.
participac. Resultado de Otras instrum. Ajustes por | donacionesy
CAPITAL Prima de en patrimonio ejercicios aportac. Resultado del Dividendo a Patrim. cambio de legados
EPIGRAFES Escriturado|  No exigido|  emisién Reservas propias anteriores socios ejercicio cuenta neto valor recibidos TOTAL
C. SALDO FINAL DEL ANO 2015 -4.470.000,00 702.369,93 -40.583.903,74] 2.082.363,98 -1.473.039,70) -92.933,19 1.526.276,61 -42.308.866,111
1. Ajustes por cambios de criterio 2015
II. Ajustes por errores 2015
D. SALDO AJUSTADO AL INICIO DEL ANO -4.470.000,00 702.369,93 -40.583.903,74 2.082.363,98 -1.473.039,70 -92.933,19 1.526.276,61 -42.308.866,11,
2016
|. Total ingresos y gastos reconocidos. -1.517.930,16| -1.517.930,16|
II. Operaciones con socios o propietarios. 136.942,96 -39.696,28 -437.152,92 1.473.039,70) 92.933,19 -1.526.276,61 -300.209,96]
1. Aumentos de capital.
2. Reducciones de capital (-)
3. Conversion de pasivos finan. en P.N.
(conv. obliga., cond. de deudas)
4. Distribucion de dividendos. -39.696,28 1.473.039,70, 92.933,19 -1.526.276,61 -0,0!
5. Operaciones con acciones o 136.942,96 -437.152,92] -300.209,96|
participaciones propias.
6. Incremento (reduccion) de P.N. result.
[de una combinacién de negocios
7. Otras operaciones con socios 0
propietarios.
Ill. Otras variaciones del Patrimonio Neto. 3.787.749,10 790.660,68 4.578.409,7:
|E. SALDO FINAL DEL ANO 2016 -4.470.000,06' 839.312,s5| -36.835.850,95' 1.645.211,o€| 0,05| .51 7.930,1€| 790.660,65' ~39.548.596,4




FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (S..C.A.V.)

MEMORIA DEL EJERCICIO 2017

NOTA 1. ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

FINANCIERA PONFERRADA, S.A. Sociedad de Inversion de Capital Variable “FIPONSA” (en
adelante, la Sociedad), se constituy6 en Madrid el 10 de octubre de 1970 bajo la
denominacion de Financiera Ponferrada, S.A., Sociedad de Inversion Mobiliaria,
transformandose en Sociedad de Inversion de Capital Variable, el dia 8 de julio de 2005,
mediante escritura publica otorgada ante el Notario de Madrid Don José Amérigo Cruz, bajo el

numero 1.450 de su protocolo.

La Sociedad se encuentra sujeta a la Ley de Sociedades de Capital, R.D. 1/2010, de 2 de julio
y modificaciones posteriores, asi como también a la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de
Instituciones de Inversidén Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley, y en la

restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el correspondiente registro administrativo de la Comision
Nacional del Mercado de Valores con el numero 3.138, en la categoria de armonizadas
conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las
acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el Mercado Alternativo Bursatil,
sistema organizado de negociacion autorizado por el Gobierno espafiol y supervisado por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en su organizacion y funcionamiento. El domicilio

social esta fijado en Madrid, Calle de Diego de Leon, 31.

El objeto social exclusivo de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos
financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los

resultados colectivos.



Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos, provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente Memoria de las

Cuentas Anuales respecto a la informacién de cuestiones medioambientales.

Durante el ejercicio 2017, el Depositario encargado de la custodia de los valores y activos de
la Sociedad, asi como del ejercicio de las funciones que le atribuye la normativa vigente, ha
sido BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, SUCURSAL EN ESPANA, NIF W0012958E,
con domicilio social en Madrid. Inscrito en el Registro Administrativo de la Comision Nacional
del Mercado de Valores con el numero 206 y en el Registro Mercantil Hoja M-269144, Tomo
15921, Folio 120.

La Entidad Gestora durante el ejercicio de 2017 ha sido JULIUS BAER GESTION SGIIC, S.A,,

entidad perteneciente al Grupo Julius Baer.

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad no forma parte de ningun grupo de sociedades en los

términos previstos en el articulo 42 del Coédigo de Comercio.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las Cuentas Anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de FINANCIERA
PONFERRADA, S.A. (S.1.C.A.V.), y se presentan de acuerdo con los formatos y criterios de
valoracion establecidos en la Circular 3/2008 de 11 de septiembre, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacién
reservada, y demas normativa especifica de las Instituciones de Inversion Colectiva, de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de

sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la Sociedad.

No existen razones excepcionales por las que, para mostrar la imagen fiel, no se hayan

aplicado las disposiciones legales en materia contable.



Las Cuentas Anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2017, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, estan
pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas, pero los Administradores de la

Sociedad estiman que seran ratificadas sin cambios significativos.

b) Principios contables

Para la confeccion de las Cuentas Anuales se han aplicado todos los principios contables y
normas de valoracion que establecen las disposiciones legales vigentes, descritos en la Nota
4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria que, teniendo un efecto

significativo, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la

Sociedad para la elaboracién de las cuentas.

Los principios contables obligatorios son los siguientes:

b.1) Empresa en funcionamiento.

Se considerara que la gestion de la institucién de inversion colectiva continuara en un futuro
previsible, por lo que la aplicacién de los principios y criterios contables no tiene el propdsito
de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni el
importe resultante en caso de liquidacion total. No obstante, dada la naturaleza especifica de
éstas Instituciones, las normas contables tendran como finalidad la determinacion del valor

liquidativo de las acciones.

b.2) Devengo.

Los efectos de las transacciones o hechos econdmicos se registraran cuando ocurran los
gastos y los ingresos que afecten a los mismos, con independencia de la fecha de su pago o

de su cobro.
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b.3) Uniformidad.

Adoptado un criterio dentro de las alternativas que se permitan, debera mantenerse en el
tiempo y aplicarse de manera uniforme para transacciones, otros eventos y condiciones que

sean similares, en tanto no se alteren los supuestos que motivaron su eleccion.

b.4) Prudencia.

Se debera ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de
incertidumbre. La prudencia no justifica que la valoracion de los elementos patrimoniales no
responda a la imagen fiel que deben reflejar las Cuentas Anuales y a la determinacion del

valor liquidativo de las Instituciones.

Asimismo, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 38 bis del Cdédigo de Comercio,
unicamente se contabilizaran los beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio.
Por el contrario, se deberan tener en cuenta todos los riesgos, con origen en el ejercicio o en
otro anterior, tan pronto sean conocidos, incluso si solo se conocieran entre la fecha de cierre
de las Cuentas Anuales y la fecha en que éstas se formulen. Excepcionalmente, si los riesgos
se conocieran entre la formulacion y antes de la aprobacion de las Cuentas Anuales y
afectaran de forma muy significativa a la imagen fiel, las Cuentas Anuales deberan ser

reformuladas.

b.5) No compensacion.

No podran compensarse las partidas del activo y del pasivo o las de gastos e ingresos, y se

valoraran separadamente los elementos integrantes de las Cuentas Anuales.

b.6) Importancia relativa.

Se admitira la no aplicacion estricta de algunos de los principios y criterios contables cuando
la importancia relativa en términos cuantitativos o cualitativos de la variacion que tal hecho

produzca sea escasamente significativa y no altere la expresién de la imagen fiel.

En los casos de conflicto entre principios contables, debera prevalecer el que mejor conduzca
a que las Cuentas Anuales expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera,

de los resultados de la institucion, y que permita la determinacion del valor liquidativo.
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c¢) Comparacion de la informacion

Las sociedades estan obligadas a presentar cuentas comparativas de acuerdo con lo
establecido en el articulo 35.6 del Cddigo de Comercio y a los efectos de aplicar el principio

de uniformidad y el requisito de comparabilidad.

Por tanto, las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio se presentan comparativas con

las cifras correspondientes al ejercicio anterior.

d) Cambios en criterios contables.

Los criterios contables aplicados durante el ejercicio 2017 han sido los mismos que los
aplicados a 31 de diciembre de 2016, y acordes con los que sefala la circular 3/2008, de 11

de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

e) Agrupacién de partidas.

Determinadas partidas del Balance, de la cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion

desagregada en las correspondientes notas de la Memoria.

f) Informacion sobre grupo de sociedades.

La sociedad no forma parte de ningun grupo.
Al 31 de diciembre de 2017, no surge la obligacién de incluir en las Cuentas Anuales la

informacion sobre grupos, referida por el apartado 1.3 del Contenido de la Memoria, del R.D.
1514/2007, de 16 de noviembre.

g) Elementos recogidos en varias partidas.

No se presentan elementos patrimoniales registrados en dos o mas partidas del Balance.
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h) Correccion de errores.

Las Cuentas Anuales del ejercicio 2017 no incluyen ajustes realizados como consecuencia de

errores detectados en el ejercicio anterior.

NOTA 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucién del Beneficio del ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2017,
que el Consejo de Administracion de la Sociedad propondra a la Junta General de

Accionistas, es la siguiente:

IMPORTE
BASE DE REPARTO
2017 2016
Pérdidas y Ganancias 2.961.462,22 1.517.930,16
Remanente Ejercicios Anteriores
TOTAL 2.961.462,22 1.517.930,16
DISTRIBUCION
A Reserva voluntaria 2.814.705,37 727.269,48
A Dividendos a cuenta 0 624.479,25
A Primas asistencia a Juntas 146.756,85 166.181,43
A Remanente de cada Ejercicio
TOTAL 2.961.462,22 1.517.930,16

Las Cuentas Anuales del ejercicio de 2016 han sido aprobadas por la Junta General de
Accionistas de fecha 03/04/2017, aprobandose la propuesta de distribucion contenida en las
Cuentas Anuales presentadas por el Consejo de Administracion para su aprobacion por la

Junta.

En el ejercicio 2017, la Junta General Ordinaria, en su reunién del 3 de abril, acordo6 el pago
de un dividendo extraordinario con cargo a Reservas de 0,85 euros por accién, que seria
pagado en cinco plazos, el primero de 0,25 euros por accion en la segunda quincena de abril,
y los cuatro siguientes de 0,15 euros por accidon cada uno, al concluir el segundo, tercero y

cuarto trimestre natural de 2017 y el primero de 2018.
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En ejecucién del acuerdo adoptado por la Junta General Ordinaria, el Consejo de
Administracion acord6 el reparto de cuatro pagos a cuenta, de acuerdo con el siguiente

detalle:
e EI 20 de abril un pago de 0,25 euros brutos por accién, pagadero el 28 de abril.
e EI 12 de junio un pago de 0,15 euros brutos por accion, pagadero el 30 de junio.

e EIl 11 de septiembre un pago de 0,15 euros brutos por accion, pagadero el 29 de

septiembre.

e El 18 de diciembre un pago de 0,15 euros brutos por accion, pagadero el 29 de

diciembre.

La distribucion de la prima de asistencia a la Junta General de Accionistas, celebrada el 3 de
abril de 2017, figuran en el epigrafe “Dividendos a cuenta entregados en el ejercicio’,
incluidos, restando, en el capitulo “Fondos Propios” del pasivo del Balance a 31 de diciembre
de 2017.

NOTA 4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

4.1. Inmovilizado intangible.

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de
adquisicion o el coste de produccion. El coste del inmovilizado intangible adquirido mediante

combinaciones de negocios es su valor razonable en la fecha de adquisicion.

Los activos intangibles se amortizan sistematicamente en funcion de la vida util estimada de
los mismos y de su valor residual. Los métodos y periodos de amortizacion aplicados son
revisados en cada cierre de ejercicio y, si procede, ajustados de forma prospectiva. Al
menos al cierre del ejercicio, se evalua la existencia de indicios de deterioro, en cuyo caso
se estiman los importes recuperables, efectuandose las correcciones valorativas que

procedan.

No existen bienes de esta naturaleza en el Balance de la Sociedad, por estar totalmente

amortizados.

4.2. Inmovilizado material.
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Se valora a su precio de adquisicion o a su coste de produccion que incluye, ademas del
importe facturado después de deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los
gastos adicionales y directamente relacionados que se produzcan hasta su puesta en

funcionamiento.

La Sociedad incluye en el coste del inmovilizado material aquel que necesita un periodo de
tiempo superior a un afo para estar en condiciones de uso, explotacion o venta, y los gastos
financieros relacionados con la financiacion especifica o genérica, directamente atribuible a
la adquisicion, construccion o produccion. Forma parte, también, del valor del inmovilizado
material, la estimacion inicial del valor actual de las obligaciones asumidas derivadas del
desmantelamiento o retiro y otras asociadas al activo, tales como costes de rehabilitacion,

cuando estas obligaciones dan lugar al registro de provisiones.

El Consejo de Administracion de la Sociedad considera que el valor contable de los activos

del inmovilizado material no supera el valor recuperable de los mismos.

Se registra la pérdida por deterioro del valor de un elemento del inmovilizado material
cuando su valor neto contable supere a su importe recuperable, entendiendo éste como el

mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso.

Los gastos realizados durante el ejercicio, con motivo de las obras y trabajos efectuados por
la Sociedad, se cargaran en las cuentas de gastos que correspondan. Los costes de
ampliacion o mejora, que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un
alargamiento de la vida util de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor del
mismo. Las cuentas del inmovilizado material en curso se cargan por el importe de dichos
gastos, con abono a la partida de ingresos que recoge los trabajos realizados por la

Sociedad para si misma.
La amortizacidn se calcula por el método lineal, en base a la vida util estimada de los
activos, encontrandose al cierre del ejercicio la totalidad de los bienes totalmente

amortizados.

El inmovilizado material se encuentra totalmente amortizado.
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4.3. Arrendamientos.

Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se presentan
de acuerdo a la naturaleza de los mismos, resultando de aplicacion los principios contables
que se desarrollan en los apartados de inmovilizado material e inmaterial. Los ingresos
procedentes de los arrendamientos operativos, netos de los incentivos concedidos, se
reconocen como ingresos de forma lineal a lo largo del plazo de arrendamiento, salvo que
resulte mas representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente

el patrén temporal de consumo de los beneficios derivados del uso del activo arrendado.
Cuando la Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan
linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de los acuerdos y de la vida del
contrato.

No existen arrendamientos financieros en la Sociedad.

4.4. Permutas.

En las permutas de caracter comercial, se valora el inmovilizado material recibido por el
valor razonable del activo entregado mas las contrapartidas monetarias que se han
entregado a cambio salvo que se tenga una evidencia mas clara del valor razonable del

activo recibido y con el limite de este ultimo.

No se ha realizado ninguna operacién de esta naturaleza en el ejercicio.

4.5. Cartera de inversiones financieras.

Los activos financieros en que invierten las Instituciones de Inversion Colectiva tendran la

siguiente clasificacion a efectos de su valoracion:

4.5.1) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y

ganancias.
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Reconocimiento

Cuando se trate de activos financieros, de acuerdo con lo establecido en el articulo 48 del

Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

Valoracion inicial

Los activos financieros se valoraran por su valor razonable, que sera el precio de la transaccion
mas los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién y excluidos los

intereses por aplazamiento de pago.
Los intereses explicitos devengados y no vencidos o cupén corrido, se registraran en la cuenta
“Intereses de la cartera de inversion” del activo del Balance, cancelandose en el momento del

vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripcidon y similares que se hubiesen adquirido,

formaran parte de la valoracion inicial.

Valoracion posterior

Las Instituciones calcularan, con la frecuencia que corresponda, el valor razonable de cada uno
de los valores e instrumentos de su cartera de activos financieros. Los activos se valoraran por
su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Si el valor razonable incluye los intereses explicitos devengados, a efectos de determinar las
variaciones en el valor razonable se tendran en cuenta los saldos de la cuenta Intereses de la

cartera de inversion.
En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los

mismos para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira la valoracion de los activos de

los que proceden.
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La determinacion del valor razonable de los activos financieros se realizara segun las siguientes

reglas:

1. Instrumentos de Patrimonio

a) Cotizados: Valor de mercado que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera

precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de negociacion.

b) No cotizados: Su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor teérico contable

que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos,

que subsistan en el momento de la valoracion.

c) No cotizados aun: Su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de

cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedente de emisiones anteriores,

teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econémicos.

2. Valores representativos de deuda cotizados

Precio de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan

de forma consistente.

Cuando no estén disponibles, el valor razonable se correspondera con el precio de la
transaccion mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las

circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccion.

En cualquier caso, las técnicas de valoracion deberan ser de general aceptacion y deberan
utilizar en la mayor medida posible datos observables de mercado, en particular la situacion

actual de tipos de interés y el riesgo de crédito del emisor.

3. Valores no admitidos aun a cotizacion

Se estimara mediante los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma

entidad procedentes de emisiones anteriores.
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4. Valores representativos de deuda no cotizados

Su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en una prima

o0 margen determinada en el momento de adquisicion de los valores.

5. Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos

Su valor razonable se calcula generalmente, de acuerdo al precio que iguales el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras
consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la
entidad.

6. Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva y entidades de

capital riesgo

Se valoraran al valor liquidativo del dia de referencia o, en caso de no existir, se utilizara el

ultimo valor liquidativo disponible.

En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral
de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en |IC de inversion libre, [IC de IIC de inversion libre e 1IC
extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,

valores liquidativos estimados.

7. Instrumentos financieros derivados

Se acogeran al valor de mercado, es decir su valor razonable es el que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado
suficientemente liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valorardn mediante la aplicacion de
métodos de valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010,

de 21 de diciembre de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores.
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4.5.2) Partidas a cobrar.

Otros:

Recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital-riesgo reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes correspondientes a otras operaciones
no recogidas en los epigrafes anteriores.

Intereses en la cartera de inversion

Recoge en su caso, la periodificacion de los intereses activos de la cartera de inversiones

financieras.

Reconocimiento

Recoge activos financieros distintos de los anteriores de origen no comercial, cuyos cobros sean
de cuantia determinada o determinable y que no se negocien en un mercado activo (por
ejemplo: depdsitos por garantias, dividendos a cobrar y saldos por ecualizacién de comisiones

por inversiones).
También se clasificaran en este grupo las partidas de tesoreria que no constituyan depdsitos en
entidad de crédito en que pueden invertir las Instituciones de acuerdo con el articulo 48 del

Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su valor razonable, que sera

el precio de la transaccion mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Se hara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afno, se podran
valorar a su valor nominal, siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no

sea significativo.
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Deterioro de las partidas a cobrar

Con la frecuencia que corresponda se deberan efectuar las correcciones valorativas necesarias.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calcularan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion

Se reconoceran como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.5.3) Baja.

Las Instituciones daran de baja un activo financiero cuando expiren o se hayan cedido los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se

hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Por el contrario, no se daran de baja los activos financieros en los que se retienen

sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

En el caso de que la Institucion de Inversion Colectiva no hubiese cedido ni retenido
sustancialmente los riesgos y beneficios, el activo financiero se dara de baja cuando no se
hubiese retenido el control del mismo, situacidn que se determinara dependiendo de la

capacidad del cesionario para transmitir dicho activo.

4.6. Pasivos financieros.

Las Instituciones de Inversion Colectiva reconoceran un pasivo financiero en su Balance cuando
se conviertan en una parte obligada del contrato o negocio juridico. Supondran para la Instituciéon
de Inversion Colectiva una obligacion contractual, directa o indirecta, de entregar efectivo u otro
activo financiero, o de intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones

potencialmente desfavorables.

Los pasivos financieros se clasificaran, a efectos de su valoracion, como débitos y partidas a

pagar, excepto cuando se trate de instrumentos derivados, financiacidn por venta de valores
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recibidos en préstamo y pasivos surgidos por la venta en firme tanto de activos adquiridos
temporalmente como de activos aportados en garantia a la IIC, que se consideraran como

pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

4.6.1) Débitos y partidas a pagar.

Valoracion inicial

Se valoraran por su valor razonable que sera el precio de la transaccién ajustado por los costes

de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Valoracion posterior

Se realizara a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de
pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afo, se podran valorar
a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea

significativo.

4.6.2) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

Valoracion inicial y posterior

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realizara de
acuerdo a los criterios sefalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de

pérdidas y ganancias.

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en
garantia, se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer
frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o

bien aportados en garantia.
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4.6.3) Baja de pasivos financieros.

Se dara de baja cuando la obligacién se haya extinguido. La diferencia entre el valor en libros del
pasivo financiero y la contraprestacién pagada, incluidos los costes de transaccion atribuibles se

reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar.

4.6.4) Técnicas de valoracion.

La principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoraciéon de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para
valores representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en

Su Caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la
sociedad realizara su mejor estimacién del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus
propios modelos internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo
la extrapolacion de datos observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un
instrumento financiero en el momento inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de
dicho instrumento pueda ser obtenido de otras transacciones realizadas en el mercado con el
mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica de valoracién donde las variables
utilizadas incluyan soélo datos observables en el mercado, principalmente los tipos de interés.
Para estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores representativos
de deuda privada o depdsitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada al
31 de diciembre de 2017 por el modelo interno de la sociedad gestora para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se
descuentan empleando las curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas.
Generalmente, las curvas de tipos son datos observables en los mercados. Para la
determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay cotizaciones publicadas en
mercados activos, la sociedad utiliza valoraciones proporcionadas por las contrapartes del
instrumento derivado, que son periddicamente objeto de contraste mediante contravaloracion,
utilizando distintas técnicas, como el modelo de “Black—Scholes” o similar, que de la misma
manera emplea inputs observables de mercado para obtener datos como bid—offer spreads,

tipos de cambio o volatilidad.
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Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros, que se deriva de los modelos
internos anteriormente descritos, tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los
datos observables de mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio.
En este sentido, los modelos de valoracidén no incorporan subjetividad significativa, al poder ser
ajustadas dichas metodologias mediante el calculo interno del valor razonable y compararlo

posteriormente con el precio negociado activamente.

4.7. Instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas.

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizaran como
instrumentos de patrimonio en la cuenta denominada Fondos reembolsables atribuidos a

participes o accionistas, del epigrafe Patrimonio atribuido a participes o accionistas del Balance.

La adquisicidon de sus propias acciones se registrara en el patrimonio de ésta, con signo
negativo, por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

La amortizacién de acciones propias dara lugar a la reduccion del capital.

La diferencia, positiva o negativa, entre la valoraciéon y el nominal de las acciones debera
cargarse o abonarse, respectivamente, a cuentas de reservas. También se registrara en cuentas

de reservas las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias.

En el caso de sociedades de inversion de capital variable, y respecto a la puesta en circulacion
de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacién
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones

se registraran en la cuenta Prima de emision del patrimonio.
Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registraran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos

que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado.

4.8. Moneda extranjera.

Las transacciones en moneda extranjera son aquellas que se denominan o liquidan en una

moneda distinta de la moneda funcional de la institucion.
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Toda transaccion en moneda extranjera se convertira a la moneda funcional, mediante la
aplicacién al importe en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado de la fecha de la

transaccion.

Como tipo de cambio de contado, se tomara el tipo de contado mas representativo del mercado
de referencia a la fecha en cuestion o, en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las partidas monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de
instrumentos financieros se valoraran, con la frecuencia que corresponda de acuerdo con la

Norma 112 del RD 1514/2007, al tipo de cambio de contado de la fecha de valoracion.

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria y débitos y créditos, las diferencias de
cambio, tanto positivas como negativas, que se originen en este proceso, se reconoceran en la
cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe Diferencias de cambio. Para el resto de partidas
monetarias y las partidas no monetarias que formen parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se trataran conjuntamente con las pérdidas y ganancias

derivadas de la valoracion.

4.9. Impuesto sobre beneficios.

El impuesto de beneficios se considerara en general como un gasto a reconocer en la cuenta de

pérdidas y ganancias, y estara constituido por el impuesto corriente y el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto de beneficios una vez consideradas las deducciones, otras
ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las

pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y
activos por impuesto diferido, que surgiran de las diferencias temporarias originadas por la
diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles (que dan lugar a mayores cantidades a pagar o menores cantidades a
devolver por el impuesto en ejercicios futuros) daran lugar a pasivos por impuesto diferido,
mientras que las diferencias temporarias deducibles (que dan lugar a menores cantidades a
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pagar o mayores cantidades a devolver por el impuesto en ejercicios futuros) y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, daran lugar a

activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
éstos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y solo se
reconoceran, mediante la compensacion del gasto por impuesto, cuando la Sociedad genere
resultados positivos. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse, en su caso, se registran en

la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las Cuentas de Orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto
diferido s6lo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la
aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de

valoracion.

La Sociedad en el ejercicio anterior, no registré en el balance el Impuesto sobre Sociedades por
error en la aplicacion de la compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores
al no aplicar correctamente el RDL 3/2016, resultando una cuota cero del impuesto que fue
presentado en plazo legal el 21/07/2017. Posteriormente y con fecha 24/10/2017, se presentd
por la Gestora declaraciéon complementaria del Impuesto sobre Sociedades, subsanando el error
padecido y de la que se desprende una cuota por este impuesto de 5.179,30 €, que han sido

contabilizadas en el ejercicio de 2017 y que supuso una cantidad a devolver de 165.760,04 €.

4.10. Gastos de retribucion del Consejo de Administracion.

Los gastos correspondientes a la retribucion del Consejo de Administracién de la Sociedad se
determinan en funcion del montante del patrimonio del ejercicio anterior. Dichos gastos se

registran en el epigrafe Otros Gastos — Retribucion Consejo (Nota 15).

4.11. Acreedores.

Las deudas, todas ellas con vencimiento a corto plazo, se contabilizan por su valor de

reembolso, considerando como deudas a corto plazo aquellas con vencimiento inferior a los
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doce meses a partir de la fecha del Balance de Situacion.

4.12. Reconocimiento de ingresos y gastos.

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad,

para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

a) Ingresos por intereses y dividendos.

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion
se reconocen, en su caso, contablemente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién
del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a
inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La
periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del
Balance de Situacion. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos

Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, en el momento en que

nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

b) Comisiones y conceptos asimilados.

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe

“Comisiones Retrocedidas”.

Las comisiones de gestidon y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que
la Sociedad realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe “Otros Gastos
de Explotacion” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias (Nota 15).

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y

comisiones pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos
Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias.
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c) Variacion del valor razonable en instrumentos financieros.

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y Resultado por
Enajenaciones de Instrumentos Financieros” y “Variacion del Valor Razonable en Instrumentos

Financieros”, segun corresponda, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias de la Sociedad.

Durante el ejercicio, las variaciones del valor razonable procedentes de activos enajenados que
se registran en el epigrafe “Deterioro y Resultado por Enajenaciones de Instrumentos
Financieros” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, son las producidas desde la fecha de
adquisicion, aunque ésta sea anterior al inicio del ejercicio (con el consiguiente registro
compensatorio en el epigrafe “Variacion del Valor Razonable en Instrumentos Financieros”), sin
que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2017.

d) Ingresos y gastos no financieros.

Se reconocen, contablemente, de acuerdo con el criterio de devengo.

NOTA 5. INMOVILIZADO MATERIAL

La totalidad de los bienes del inmovilizado material, se encuentran afectos a la explotacion y no

estan sujetos a garantia alguna, y al cierre del ejercicio se encuentran totalmente amortizados.
NOTA 6. DEUDORES

El detalle de este capitulo del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

DESCRIPCION 2017 2016
Administraciones Publicas deudoras

Saldo Hacienda Publica 325.121,70 354.339,78
Devolucién Impuesto S/Sociedades 325.121,70 354.339,78
Otros Deudores 287.231,30 551.502,04
Dividendos y Primas 27.775,51 22.109,39
Otros 259.455,79 529.392,65
Deudores Plusvalias de moneda -15.644,42 8.909,74
TOTALES 596.708,58 914.751,56
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NOTA 7.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

Depésito de los titulos:

Al cierre del ejercicio, todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras

se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espana.

Garantias:

Los valores mobiliarios no estan pignorados o sujetos a garantia alguna.

Operativa:

Las compras y ventas de valores se han efectuado en las Bolsas oficiales de valores o en

mercados organizados reconocidos oficialmente.

Movimientos en cada ejercicio:

Conceptos 2017 2016
Saldo inicial 37.769.691,18 39.304.814,51
Compras y suscripciones 11.500.357,85 10.041.143,32

* Acciones cotizadas 1.616.625,76 2.273.845,92

* Renta Fija Interior 5.719,67 3.498.619,12

* Derivados 165.317,83 35.846,40

*IC 2.527.248,47

* Valores exteriores 7.185.446,12 4.232.831,88

* Adquisiciéon temporal de activos

Ventas y amortizaciones -17.608.929,26 -13.164.394,71

* Acciones cotizadas 3.270.809,80 2.324.139,12

* Renta Fija Interior 471.599,15 1.956.093,17

* Derivados 117.524,21 30.688,00

*IC

* Valores exteriores 13.647.963,68 8.789.692,52

* Adquisiciéon temporal de activos

* Periodificacion intereses cartera 101.032,42 63.781,90
Saldo Contable: Cartera interior y exterior 31/12 31.661.119,77 36.181.563,12
Peridificacion de intereses de la cartera 29.030,80 101.032,42
Revalorizacion/Deterioro de la cartera 1.047.726,12 1.487.095,64
Saldo Final Cartera inversiones financ. 31/12 32.737.876,69 37.769.691,18

Detalle de Ia cartera de inversiones financieras al cambio del 31 de diciembre de 2017:

TITULOS CLASE DE VALORES CAMBIOS IMPORTES
ACCIONES COTIZADAS BOLSA ESPANOLA

14.529 ABERTIS MC 18,55 269.512,95
84.984 BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA MC 7,11 604.406,21
199.813 BANCO SANTANDER McC 5,48 1.094.775,43
8.651 ENAGAS McC 23,87 206.499,37
32.648 INTERNAT CONSOLIDATED AIRLINES MC 7,24 236.240,93
15.259 INDITEX MC 29,05 443.197,66
7.441 AMADEUS IT HOLDING MC 60,11 447.278,51
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TITULOS

86.377
18.855
11.775
81.051

754

5.000
340
343

344
500
500
400
650
550

31.100
8.679
1.197
8.165

11.942
1.926
5.772
8.529

28.770
3.204
8.329
4.565
6.747

386

IMPORTES

348.963,08
356.830,88
220.310,25
658.539,38

4.886.554,65

CLASE DE VALORES CAMBIOS
NATURHOUSE HEALTH SAU MC 4,04
FERROVIAL MC 18,93
RED ELECTRICA ESPANOLA MC 18,71
TELEFONICA McC 8,13
Total acciones cotizadas

ACCIONES NO COTIZADAS ESPANOLAS

FINANCIERA GENOVA

Total acciones no cotizadas

OTROS ACTIVOS DE RENTA FIJA ESPANOLAS

BONOS Y OBLIGACIONES DEL ESTADO 100,98
BANKIA 4% 22/05/2024 104,55
Total otros activos renta fija espafiolas

RENTA FIJA EXTERIOR

AEGON FLOAT 0,67892% 29/07/2049 EUR 89,91
GOLDMAN SACHS FLOAT 26/09/2023 EUR 100,52
FORD 0,371% 01/12/2024 EUR 100,42
ACCIONA 5,55 29/04/2024 EUR 114,90
MORGAN STANLEY 0,0626 09/11/2021 EUR 100,26
TAQA ABU 3,875% VTO 06/05/2024 usbD 101,60
TENCENT HOLDINGS 3,8% 11/02/2025 usD 103,83
BNP PARIBAS 5,125% PERP usD 99,80
FREEPORT MCMORAN 3,55 usD 98,39
FORD 3,096%04/05/2023 usD 99,44
Total renta fija exterior

RENTA VARIABLE EN BOLSAS EXTRANJERAS

ROYAL DUTCH SHELL A GBP 24,80
EXXON MOBIL CORPORATION usb 83,64
SWATCH B CHF 397,40
NESTLE R CHF 83,80
SOCIETE GENERALE EUR 43,05
ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/NV EUR 93,13
DAIMLER AG REGISTERED EUR 70,80
SANOFI-AVENTIS EUR 71,85
AXA EUR 24,74
LVMH MOET HENNESSY EUR 245,40
BNP PARIBAS EUR 62,25
ASML HOLDING NV EUR 145,15
BRITISH AMERICAN TOBACCO GBP 50,18
ALPHABET INC-CL C UsSD  1.046,40
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6,00

6,00

760.925,13
426.463,18

1.187.388,31

431.067,62
341.771,70
344.529,49
936.086,03
344.908,77
425.645,27
438.920,72
334.628,77
542.058,12
457.674,47

4.597.290,96

867.690,00
604.611,74
406.427,66
584.603,55
514.103,10
179.368,38
408.657,60
612.808,65
711.625,95
786.261,60
518.480,25
662.609,75
380.885,02
336.416,97



TITULOS CLASE DE VALORES
50.125 HSBC
109.766 MEGGITT
105.865 BT GROUP PLC
243.246 VODAFONE GROUP
2.323 FACEBOOK INC-A
3.406 UNITED TECHNOLOGIES
2.633 ROCHE HOLDING
10.090 NOVO NORDISK A/S-B
3.240 APPLE INC
10.938 BANK OF NEW YORK MELLON CORP
4.003 BERKSHIRE HATAWAY INC
10.459 WAL MART STORES INC
32.300 ASTELLAS PHARMA INC
19.044 COCA-COLA
5.751 GILEAD SCIENCES INC COM STK
4.015 ELECTRONIC ARTS INC
3.865 TROVE PRICE GROUP
35.188 GENERAL ELECTRIC
603 TESLA MOTORS INC
104 SGSN
16.636 PAYPAL HOLDINGS INC
22.174 INTEL
10.711 WELLS FARGO & CO

4.304 PROCTER & GAMBLE
Total renta variable bolsas extranjeras

INVERSIONES MOROSAS DUDOSAS O EN LITIGIO

5.000 ARQUANA INTERNACIONAL
Total inversiones morosas, dudosas o en litigio

INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

47.309 DB X-TRACKERS MSCI JAPAN INDEX
43.073 DB X-TRACKERS MSCI CHINA TRN |
60.000 ISHARES EURO STOXX BANKS

Total Instituciones de Inversion Colectiva

DERIVADOS

CONTRATOS DE FUTUROS
Total Derivados

TOTAL CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

GBP
GBP
GBP
GBP
usb
usb
CHF
DKK
usb
usb
usb
usb
JPY
usb
usbD
usb
usbD
usb
usD
CHF
usbD
usb
usb
usb

EUR

EUR
EUR
EUR

CAMBIOS

7,67
4,82
2,72
2,35
176,46
127,57
246,50
334,50
169,23
56,86
198,22
98,75
1.437,00
45,88
71,64
105,06
104,93
17,45
311,35
2.541,00
73,62
46,16
60,67
91,88

0,009

21,93
16,03
12,69

IMPORTES

432.459,71
595.453,11
323.589,61
643.081,61
341.419,52
361.897,90
554.535,08
453.276,60
456.683,40
490.678,61
660.885,04
860.240,98
342.947,25
727.736,98
343.156,17
351.330,46
337.786,30
511.426,09
156.372,02
225.787,16
1.020.087,88
852.516,33
541.248,71
329.371,57

19.488.518,31

45,00

45,00

1.037.486,37
690.460,19
761.100,00

2.489.046,56

89.026,90

89.026,90

32.737.876,69
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El movimiento del saldo de la cuenta "Variacion del Valor Razonable de Instrumentos
Financieros" durante los ejercicios de 2016 y 2017 ha sido el siguiente:

DESCRIPCION 2017 2016

Variacion por minusvalias no realizadas -1.417.216,69 -2.604.689,06
Variacién por plusvalias no realizadas 4.334.404,93 4.474.151,68
TOTAL VARIACION VALOR CARTERA 2.917.188,24 1.869.462,62

Al 31 de diciembre de 2017, los valores y activos que integraban la cartera de la Sociedad
susceptibles de estar depositados, lo estaban en BNP PARIBAS Services, Sucursal en
Espafia, (véase Nota 1). Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad
no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales
de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el

ejercicio de esta funcion.

° Gestidn de riesgo.

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado
(que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio
de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y que son controlados por la Sociedad Gestora. A
continuacién, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la

Sociedad:

. Limites a la inversidon en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

La inversidn en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC no podra superar el
20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversion de un
unico fondo. Asimismo, la inversion total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva, no podra superar el 30% del patrimonio

de la Sociedad.

° Limite general a la inversidon en valores cotizados.

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no

podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%,
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siempre que la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del
patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones
en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia, otorgada por una agencia
especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de
Espana. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencidon de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.
Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo
importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de
los intereses en el caso de situacién 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 de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran

un Unico emisor.

° Limite general a la inversidon en derivados.

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de

instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

La sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente
consista en acciones o participaciones de IIC de inversion libre, instituciones extranjeras
similares, materias primas para las que exista un mercado secundario de negociacion, asi

como cualquier otro activo subyacente cuya utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.
Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien

incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del

patrimonio de la Sociedad.

33



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, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado
por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la Sociedad

tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de

patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefalados 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 articulo

50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdomico se consideran

un Unico emisor.

° 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 la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades

pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora.
Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o

avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio

invertido en valores emitidos o avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversioén, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
]

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

« Valores no cotizados de acuerdo con lo 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.

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio

calculado sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

° Obligaciones frente a terceros.

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

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la gerencia de la

Sociedad.

e Riesgo de crédito.

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que
alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho
riesgo se veria reducido con los limites a la inversidén y concentracién de riesgos antes

descritos.
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La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste en la
definicion y monitorizacion periodica de limites internos que, en funcién de la vocacion
inversora de la IIC, estipulan, entre otros aspectos, rating minimo de inversién y rating medio
de la cartera, exposicion maxima por emisor y rating, exposicion maxima por tramos de

rating,

e Riesgo de liquidez.

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras
Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez,
garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de

Sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad
consiste en la definicion y monitorizacion periddica de limites internos que, de acuerdo con la
vocacion inversora de la Instituciones de Inversion Colectiva, estipulan, entre otros
parametros, el porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y repo) de las carteras y su

exposicion maxima a activos poco liquidos.

¢ 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: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo
de interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para

activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del
euro conlleva un riesgo, por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de
los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados
emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de
activos o imprevistos de indole politica que pueden afectar al valor de las inversiones,

haciéndolas mas volatiles.

- La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste en la
definicion y monitorizacion periodica de limites internos que, en funcién de la vocacion
inversora de la IIC, estipulan, entre otros criterios, las bandas de exposicibn maxima y
minima de las carteras a renta variable y a renta fija, la exposicion a divisas o los rangos de

exposicion a riesgo de tipos de interés (duracion).

NOTA 8. TESORERIA

La composicién de este epigrafe es la siguiente:

Estado de Situacion 2017 2016
Importes Importes
B. Santander Agencia 5.101 Madrid 14.421,25 13.866,96
Bankinter 1.987,51 2.027,51
BNP Paribas 185.057,64 1.309.803,60
BNP Paribas (cuentas en divisas) 967.050,07 188.490,69
Saldos cuentas bancarias 1.168.516,47 1.514.188,76
Caja euros 863,52 777,93
SALDO FINAL TESORERIA 1.169.379,99 1.514.966,69

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han devengado en el ejercicio 2017
ningun tipo de interés.

NOTA 9. FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS
a) Capital acciones en circulacion:
Al 31 de diciembre de 2017, el capital social de 4.470.000 euros, estaba formalizado en 1,49

millones de acciones nominativas de 3 euros nominales cada una, mediante anotaciones en

cuenta. Estan admitidas todas las acciones a contratacion en el Mercado Alternativo Bursatil.
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La Sociedad establecio un capital social inicial de 2.404,5 miles de euros (representado por
801.500 acciones de 3 euros de valor nominal unitario) y un capital maximo estatutario de

9.618 miles de euros (representado por 3.206.000 acciones de 3 euros de valor nominal

unitario).
Acciones Euros

Clases Desembolsos Fecha de Capital

Series Numero Valor Nominal Total no exigidos exigibilidad | desembolsado
FORMALIZADO 1.490.000 3 4.470.000,00 4.470.000,00
MAXIMO 3.206.000 3 9.618.000,00 5.148.000,00
ACC PROPIAS 79.738 3 239.214,00 -239.214,00
CAP CIRCULACION 4.230.786,00

Al 31 de diciembre de 2017 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 1.338

b) Acciones propias, en poder de la Sociedad:

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas
operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General, no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social y no obligan a la constitucion de una reserva
indisponible. Los movimientos experimentados por las acciones propias en cada ejercicio ha

sido el siguiente:

Movimiento Numero de acciones Cambios en euros Importes

acciones propias 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Saldo Inicial 56.617 65.554 29,06 31,77 1.645.211,06] 2.082.363,98
Compras 283.755 124.941 2717 28,56 7.710.654,79] 3.567.995,23
Ventas al coste -13.043 -2.872 27,18 30,09 -354.534,94 -86.406,09
Entrega acciones -247.591 -131.006 28,54 29,91 -7.066.201,26] -3.918.742,06
TOTAL 79.738 56.617 24,27 29,06 1.935.129,65| 1.645.211,06

eneficio o Pérdida en ventas de acciones propias 10.010,10 -136.942,96

Al cierre del ejercicio las acciones propias ascienden a 79.738.

En ejecucion de los acuerdos adoptados por la Junta General de Accionistas celebrada el 3
de abril de 2017, se acordd entregar a los accionistas acciones de la Compaiiia, totalmente

liberadas, existentes en autocartera con arreglo a las condiciones siguientes:
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“Los accionistas de FINANCIERA PONFERRADA, S.A., SICAV que lo sean con fecha 15 de
abril de 2017 recibiran, a través de las Entidades Depositarias de sus titulos, una accién de
la Compaifiia, totalmente liberada y libre de gastos, por cada cinco acciones de que sean
propietarios en indicada fecha. Dicha operacion se canalizara a través de BNP PARIBAS
SECURITIE SERVICES, Sucursal en Espafia, Emilio Vargas, 4— 28043 MADRID".

Dicha entrega de acciones liberadas fue comunicada, como hecho relevante, a la Comision

Nacional del Mercado de Valores y publicada en la pagina Web de la Compaiia.

En consecuencia, se entregaron a los accionistas 247.591 acciones totalmente liberadas que
suponen un valor efectivo de 7.066.201,26 euros.

En el Consejo de Administracion celebrado el 18 de diciembre de 2017, se tomaron entre

otros el siguiente acuerdo:

“Entregar con caracter exclusivo a nuestros accionistas, el proximo dia 28 de febrero de
2018, acciones de la Compainiia, totalmente liberadas, existentes en autocartera, en la
proporcion de una accion de autocartera por cada veinte acciones poseidas por el

accionista. No obstante, si a la citada fecha hubiera mas o menos acciones en autocartera,

la proporcion se adaptaria a las acciones existentes en ese momento.”

c) Movimientos en los ejercicios:

Prima de Reserva por Reserva Remanente Resultados
Movimiento Fondos Propios | Capital social . ., Reserva Legal| Plusvalia de . Ejercicio/Div. a .
Emision Voluntarias Ejercicio
Valores Cta
Saldo Final 31-12-2015 4.470.000,00( -702.369,93] 2.956.979,55 734.512,77| 36.892.411,42] 2.998.495,80 92.933,19
Aplicacion resultados 2015
A Reservas 39.696,28) -1.473.039,70 -92.933,19
A Dividendos -790.660,68
Reducion capital
Traspaso Reservas
Compra Acciones propias -136.942,96
Entrega autocartera -3.787.749,10
Resultado 2015 1.517.930,16
Saldo Final 31-12-2016 4.470.000,00f -839.312,89] 2.956.979,55 734.512,77] 33.144.358,60 734.795,42 1.517.930,16
Aplicacion resultados 2016
A Reservas 727.269,48 -1.517.930,16
A Dividendos -1.012.357,92
Reducion capital
Traspaso Reservas -734.795,42
Compra Acciones propias 566,66 -312,00
Entrega autocartera 9.443,44 -7.075.644,70
Resultado 2016 2.961.462,22
Saldo Final 31-12-2017 4.470.000,00( -829.302,79] 2.956.979,55 734.200,77| 25.783.625,46 0,00 2.961.462,22
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d) Prima de emision:

De acuerdo con las disposiciones vigentes de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
las diferencias (positivas o negativas) entre el precio de colocacion y el valor nominal (en el
caso de acciones puestas en circulacion por primera vez) o entre el precio de enajenacion y el
precio de adquisicion de las acciones propias (en el caso de acciones previamente adquiridas
por la Sociedad), se registran en el epigrafe “Prima de Emisidn” del Balance de Situacion. La

composicion de dicho epigrafe al 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:

DESCRIPCION

Diferencias Positivas 734.214,95
Diferencias Negativas -1.563.517,74
Prima de emision -829.302,79

e) Reserva Legal:

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva
legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del Capital Social, excepto en el caso de que
existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra de Capital Social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la

compensacion de estas pérdidas.

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 sélo podra destinarse a la
compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin. Al 31 de diciembre, esta reserva supera el maximo legal del veinte por ciento del

Capital Social establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

El saldo de esta reserva es de 2.956.979,55 euros al 31 de diciembre de 2017 y representa el
66,15% del Capital Social. Es de libre disposicion 2.062.979,55 euros.

f) Reservas Voluntarias:

El saldo de esta cuenta es de 25.783.625,46 euros. Son reservas de libre disposicion al ser el
valor patrimonial neto contable superior al Capital Social y a la Reserva Legal.
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g) Valor liquidativo de la accion:

Actualmente, de acuerdo con las disposiciones vigentes y con el contenido del articulo 78 del
Real Decreto 1082/2012 de fecha 13 de julio, modificado por el Real Decreto 877/2015, el
calculo del valor liquidativo sera el resultado de deducir las cuentas acreedoras de la suma de
todos sus activos, valorados con sujecidn a las normas contenidas en el Reglamento de

Instituciones de Inversion Colectiva.

El patrimonio podra computarse de acuerdo a la cifra de “Patrimonio Atribuido a Participes o
Accionistas” del Balance de Instituciones de Inversién Colectiva. En el caso de las Sociedades
de Inversion, se descontaran los saldos de la cuenta “socios por desembolsos exigidos” del
epigrafe de “deudores” del Activo y cuando, proceda, el patrimonio sera ajustado por los

dividendos activos y contabilizados hasta la fecha ex-dividendo.

Al 31 de diciembre de 2016 y de 2017, el calculo del valor liquidativo de la accién se ha

efectuado considerando el saldo de los siguientes capitulos y epigrafes del Balance de

Situacion:

DESCRIPCION 2017 2016

Capital 4.470.000,00 4.470.000,00
Prima de Emisién (Diferencias Negativas) -829.302,79 -839.312,89
Reservas 29.474.805,78 | 36.835.850,92
Resultado del Ejercicio 2.961.462,22 1.517.930,16
Acciones propias a corto plazo -1.935.129,65 | -1.645.211,06
Dividendo a Cuenta -146.756,85 -790.660,68
Patrimonio de la Sociedad al cierre del ejercicio 33.995.078,71 | 39.548.596,45
Valor liquidativo de la accién (en euros) 24,105506 27,591088
Beneficio por accion (en euros) 2,099937 1,058984
Numero de acciones en circulacién 1.410.262 1.433.383

h) Participaciones significativas en el capital:

Al 31 de diciembre de 2017, no existen sociedades que posean directamente, o por medio de

sus filiales un porcentaje superior al 5%.

No existen acciones con derechos especiales o distintos a las ordinarias, ni Partes de

Fundador ni circunstancias especificas que restrinjan la disponibilidad de las reservas.
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NOTA 10. PASIVO CORRIENTE
a) Acreedores

Corresponden a:

DESCRIPCION Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Comision Entidad Depositaria 1.459,33 1.669,73
Comision Entidad Gestora 17.366,23 19.406,34
Acreedores por compra de valores 33.666,92 13.942,09
Comision de Resultados 26.112,92 65.325,57
Tasas C.N.M.V. 601,68 674,04
Auditoria 6.500,65 6.500,16
Periodificacion Otros gastos 1.847,37

Autoseguro Responsabilidad Civil 240.923,08 228.921,88
TOTALES 328.478,18 336.439,81

En la Junta General Ordinaria de la Sociedad celebrada el 27 de mayo de 1992, se tomo el
acuerdo de que los ejecutivos de la Sociedad estén amparados juridicamente y a cubierto de
las responsabilidades en que pudieran incurrir, por las omisiones, actos y decisiones tomadas
de buena fe en el ejercicio de sus funciones, habiéndose creado para cubrir estas

contingencias un fondo de autoseguro de responsabilidad civil, mediante la dotacién de

12.001,14 euros tanto en el ejercicio de 2015 como en el ejercicio de 2016.

b) Deudas a Corto Plazo con Entidades Publicas.

La composicién de las deudas de la Compafdiia es la que sigue:

2017 2016
Retenciones |.R.P.F. 169.317,02 145.437,75
Seguridad Social 1.408,39 1.369,38
TOTALES 170.725,41 146.807,13

No existen deudas de la Sociedad cuya duracion residual sea superior a cinco afios, ni deudas

con prestacion de garantia real.
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NOTA 11. INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO EFECTUADOS A
PROVEEDORES.

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2017 la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales.

En opinién de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a
proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2017 como los pagos
realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2016 cumplen o han cumplido con los

limites legales de aplazamiento.

NOTA 12. CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este capitulo del Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2017 es el siguiente:

DESCRIPCION

Capital nominal no suscrito ni en circulacién 5.148.000,00
Pérdidas fiscales a compensar 10.820.613,61
Compromiso por operaciones cortas de derivados 9.134.221,57

Total cuentas de orden 25.102.835,18

NOTA 13. MONEDA EXTRANJERA

El importe global de los elementos de activo y pasivo denominados en moneda extranjera,
incluyendo un desglose de activos y pasivos mas significativos, se desglosan en el siguiente

cuadro:

Activos y pasivos denominados en moneda extranjera

Ejercicio 2017 |
Clasificacion por monedas

Total

UsSD

GBP

CHF

DKK

JPY

B) ACTIVO CORRIENTE

. Instrumentos de patrimonio.
Créditos a empresas.

Valores representativos de deuda.
. Derivados.

Otros activos financieros.

. Inversiones financieras a corto plazo.
. Instrumentos de patrimonio.

. Créditos a empresas

. Valores representativos de deuda.
. Derivados.

e. Otros activos financieros.

Q0T O RARDOAO T WN-=

5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes.

18.268.947,15

12.400.299,67

3.301.070,18

1.771.353,45

453.276,60

342.947,25

. Activos no corrientes mantenidos para la venta.

. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.

. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto

17.301.897,08

11.491.160,72

3.243.159,06

1.771.353,45

453.276,60

342.947,25

15.094.603,03

9.283.866,67

3.243.159,06

1.771.353,45

453.276,60

342.947,25

2.198.927,35

2.198.927,35

8.366,70

8.366,70

967.050,07

909.138,95

57.911,12
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No existen pasivos no corrientes ni corrientes denominados en moneda extranjera en 2017.

Ejercicio 2016

Activos y pasivos denominados en moneda extranjera Total Clasificacion por monedas
USD GBP CHF DKK SEK

B) ACTIVO CORRIENTE 23.198.265,87| 14.735.104,57] 3.590.634,17] 3.778.895,70] 345.654,64| 748.498,14
1. Activos no corrientes mantenidos para la venta.
2. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar.
3. Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo.
a. Instrumentos de patrimonio.
b. Créditos a empresas.
c. Valores representativos de deuda.
d. Derivados.
e. Otros activos financieros.
4. Inversiones financieras a corto plazo. 23.009.775,18] 14.617.875,75] 3.519.372,30 3.778.374,35] 345.654,64| 748.498,14
a. Instrumentos de patrimonio. 23.009.775,18] 14.617.875,75] 3.519.372,30 3.778.374,35] 345.654,64| 748.498,14
b. Créditos a empresas
c. Valores representativos de deuda.
d. Derivados.
e. Otros activos financieros.
5. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes. 188.490,69 117.228,82 71.261,87 521,35

No existen pasivos no corrientes ni corrientes denominados en moneda extranjera en 2016.

Los importes correspondientes a compras, ventas y servicios recibidos y prestados

denominados en moneda extranjera, son:

Compras, ventas y

Ejercicio 2017

servicios recibidos y Clasificacion por monedas

prestados en moneda Total

extranjera uUSD GBP CHF JPY SEK
Compras 3.974.344,64| 2.687.364,52 754.060,20 188.225,91 344.694,01

Ventas 10.636.281,30] 6.910.308,32] 1.389.271,06] 1.628.947,01 707.754,91
Servicios recibidos 0

Servicios prestados 0

Compras, ventas y servicios Ejerciciq ?01 6

recibidos y pre.stados en ot Clasificacion por monedas

moneda extranjera USsD GBP CHF DKK SEK
Compras 3.753.713,90 2.492.958,16 611.222,11 224.235,24 425.298,39

Ventas 5.983.586,00 2.798.765,29] 1.536.909,10 843.928,09 803.983,52
Servicios recibidos 0

Servicios prestados 0

Las diferencias de conversion clasificadas como un componente separado del patrimonio

neto, dentro del epigrafe de Diferencias de Conversién, son:

patrimonio neto

Estado de movimientos de las diferencias de conversién por participaciones
denominadas en moneda extranjera clasificadas como un componente separado del

Ejercicio 2017

Saldo al inicio del ejercicio

(-) Diferencias de conversion negativas
(+) Transferencia de diferencias de conversiéon negativas a pérdidas y ganancias
(+) Diferencias de conversion positivas
(
(

-) Transferencias de diferencias de conversion positivas a pérdidas y ganancias
+/-) Ajustes en la imposicion sobre beneficios
aldo al final del ejercicio

-8.909,74

547.942,89

539.033,15
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Estado de movimientos de las diferencias de conversion por participaciones
denominadas en moneda extranjera clasificadas como un componente separado del

patrimonio neto Ejercicio 2016
Saldo al inicio del ejercicio
(-) Diferencias de conversion negativas -1.803.018,06

(+) Transferencia de diferencias de conversion negativas a pérdidas y ganancias
(+) Diferencias de conversion positivas 1.724.549,88
(-) Transferencias de diferencias de conversién positivas a pérdidas y ganancias

(+/-) Ajustes en la imposicion sobre beneficios

Saldo al final del ejercicio -78.468,18

NOTA 14. SITUACION FISCAL

14.1 Impuestos sobre beneficios

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideraciéon a efectos de
tributacion del Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracion de estas Cuentas Anuales, la
base imponible del ejercicio difiere del resultado contable. La conciliacién entre el resultado
contable y la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en los dos ultimos ejercicios es la

siguiente:
Cuenta de pérdidas y ganancias Cuenta de pérdidas y ganancias
Importe del ejercicio 2017 Importe del ejercicio 2016
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 2.961.462,22 1.517.930,16
Aumentos | Disminuciones| Efecto neto Aumentos | Disminuciones| Efecto neto

Impuesto sobre sociedades 8.926,70
Diferencias permanentes 5.179,30
Diferencias temporarias:
_ con origen en el ejercicio
__con origen en ejercicios anteriores
Compensacion de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores 2.082.897,75 1.517.930,16
Base imponible (resultado fiscal) 892.670,47 0,00

. La Sociedad en el ejercicio anterior, no registrd6 en el balance el Impuesto sobre

Sociedades por error en la aplicacion de la compensacion de bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores al no aplicar correctamente el RDL 3/2016, resultando una cuota cero del
impuesto que fue presentado en plazo legal el 21/07/2017. Posteriormente y con fecha
24/10/2017, se presentd por la Gestora declaracion complementaria del Impuesto sobre
Sociedades, subsanando el error padecido y de la que se desprende una cuota por este
impuesto de 5.179,30 €, que han sido contabilizadas en el ejercicio de 2017 y que supuso una
cantidad a devolver de 165.760,04 €.

o La Sociedad no ha registrado en el Balance incluido en las Cuentas Anuales del
ejercicio anterior, el correspondiente activo por impuesto diferido de las diferencias

temporarias deducibles, por bases imponibles negativas. Los importes de las pérdidas
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pendientes de compensacion se ponen de manifiesto en el apartado “cuentas de orden” del
Balance, y los plazos de aplicacion son los siguientes:

e Las pérdidas de los ejercicios 2010, 2011 y 2012, se podran compensar dentro de los
anos siguientes con las limitaciones que al efecto establecen las leyes vigentes.

o No existen diferencias temporarias imponibles por inversiones en dependientes,
asociadas y negocios conjuntos, ya que no se ha registrado en Balance el correspondiente

pasivo por impuesto diferido, de acuerdo con lo sefialado en la norma de registro y valoracion.

. No existen incentivos fiscales pendientes ni aplicados en el ejercicio.

. El tipo impositivo general vigente no ha variado respecto al del afo anterior. La
Sociedad goza de un régimen especial de tributacién en el Impuesto sobre Sociedades,

establecido en la Ley 27/2014 de 27 de noviembre. Sus principales caracteristicas son:

a) Eltipo de gravamen es del 1% desde el 1 de enero de 1991.

b) Exencién del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, excepto en las reducciones de Capital.

c) No existen provisiones derivadas del impuesto sobre beneficios, asi como sobre las
contingencias de caracter fiscal y sobre acontecimientos posteriores al cierre que supongan

una modificacién de los activos y pasivos fiscales registrados.

o El impuesto a pagar a las distintas jurisdicciones fiscales, detallando las retenciones y

pagos a cuenta efectuados, tiene el siguiente detalle:

Aumentos | Disminuciones
BASE IMPONIBLE 892.670,47
CUOTA IMPUESTO SOCIEDADES 8.926,70 0
Retenciones fiscales en la fuente 159.172,17
CUOTAS A DEVOLVER 150.245,47
o Los ejercicios abiertos a inspeccion comprenden los cuatro ultimos ejercicios. Las

declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su
aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es

susceptible a interpretaciones. Los Administradores estiman que cualquier pasivo fiscal
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adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual inspeccion,

no tendra un efecto significativo en las Cuentas Anuales tomadas en su conjunto.

Tipo de Impuesto Periodos abiertos a Inspeccion
Impuesto sobre Sociedades 2013 a 2017
I.R.P.F. 2013 a 2017
Seguridad Social 2013 a 2017

14.2 Otros tributos

o No se ha devengado ni satisfecho ningun otro tributo ni a las Comunidades Autbnomas

ni a las Corporaciones Locales.

o No hay contingencia alguna de caracter fiscal en relacién con otros tributos ni en el

ejercicio actual ni en los no prescritos.

NOTA 15. INGRESOS Y GASTOS

a) Desglose de la cuenta de Sueldos y Cargas Sociales.

Conceptos 2017 2016

Sueldos empleados 54.300,77 52.271,00
Seguros sociales 14.065,66 13.657,44
TOTALES 68.366,43 65.928,44

b) Desglose de la cuenta gastos de explotacion.

La composicién del saldo del epigrafe “Gastos- Otros Gastos de Explotacion- Servicios

Exteriores” de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, se muestra a continuacion:

Conceptos 2017 2016

Comision de Gestion 71.567,96 77.893,64
Comision de Resultados 26.112,92 65.325,57
Atenciones Estatutarias 632.778,60 740.405,16
Servicios Profesionales Auditoria 6.806,67 6.806,18
Otros Servicios de Profesionales Independientes 4.778,69 4.449,29
Otros Servicios 188.724,94 225.135,09
Comisién Depositaria 17.902,64 19.464,42
TOTALES 948.672,42 1.139.479,35
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En el epigrafe Servicios Profesionales de Auditoria, se recogen los honorarios relativos a
servicios de auditoria de Cuentas Anuales de la Sociedad por un importe de 6.806,18 euros

incluido impuestos.

¢ No se han generado ventas de bienes ni prestaciones de servicios producidos por permuta
de bienes no monetarios y servicios registrados en la cuenta de ingresos y gastos del ejercicio
2017.

¢ No existen resultados originados fuera de la actividad normal de la empresa.

El Consejo de Administracion percibira por sus servicios una retribucion anual que no podra
ser superior al 2,5% sobre el patrimonio social al fin de ejercicio del afio anterior. El importe
por este concepto ha ascendido a 740.405,16 euros al 31 de diciembre de 2016 y a

632.778,60 en el ejercicio actual.

En la Junta General Ordinaria, celebrada el 03-04-2017, se aprobd en su acuerdo segundo y
de conformidad con lo dispuesto en el articulo 529 octodecies y concordantes de la Ley de
Sociedades de Capital, la ratificacion de la retribucion del Consejo de Administracion fijada en
los estatutos, con un maximo del 2,5% sobre el patrimonio al cierre del ejercicio anterior,
dejando a la Junta su fijacion anual, dentro del citado limite, proponiéndose que dicho

porcentaje se fije para el ejercicio 2017 en el 1,6% del Patrimonio al cierre del ejercicio 2016.

La entidad depositaria, tendra derecho a percibir de la sociedad por sus servicios de
depositaria y custodia de valores, una comision de depodsito del 0,05% sobre el patrimonio
medio mensual de la Compafiia. El importe por este concepto ha ascendido a 19.464,42

euros al 31 de diciembre de 2016 y a 17.902,64 euros en el ejercicio actual.

El Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de
Inversién Colectiva y sus posteriores modificaciones, desarrolla en su Titulo V, asi como por
la Circular 4/2016 de 29 de junio de la Comision Nacional del mercado de valores, sobre las
funciones de los depositarios de instituciones de inversion colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014 de 12 de noviembre por la que se modifica la Ley 35/2003, define ciertas
funciones de supervision y vigilancia para las entidades depositarias de las Instituciones de

Inversion Colectiva, que incluyen, entre otras:
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10.

11.

12.

Comprobar que las operaciones realizadas por la sociedad gestora de la sociedad lo
han sido en régimen de mercado.

Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.
Garantizar que, en ningun caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace
sin su consentimiento y autorizacion.

Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no
pudiéndose registrar posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.
Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y
abiertas a nombre de la Sociedad.

En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizara
sobre aquellas participaciones registradas a nombre del depositario o de un
subcustodio expresamente designado por aquel.

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la
normativa y el folleto de la Sociedad.

Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora
Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la
entidad gestora, o en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, de conformidad con la normativa vigente.
Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el
patrimonio de la Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha
funcion.

Asegurarse que la liquidacién de las operaciones se realiza de manera puntual, en el
plazo que determinen las reglas de liquidacion que rijan en los mercados o en los
términos de liquidacién aplicables, asi como cumplimentar las operaciones de compra
y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados por los mismos.
Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las
participaciones en circulacion, asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversion

recibidas.

NOTA 16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades,

gastos, activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser

significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
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misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria

respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

NOTA 17. RETRIBUCIONES A LARGO PLAZO AL PERSONAL

La sociedad no otorga retribuciones a largo plazo al personal de aportacion o prestacion
definida.

NOTA 18. TRANSACCIONES CON PAGOS BASADOS EN INSTRUMENTOS DE
PATRIMONIO

No existen acuerdos de transacciones basados en instrumentos de patrimonio a lo largo del
ejercicio.
NOTA 19. SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

No existen subvenciones, donaciones ni legados recibidos, en el Balance.

NOTA 20. COMBINACIONES DE NEGOCIOS

La sociedad no ha efectuado combinaciones de negocios en el ejercicio actual ni en el

precedente.

NOTA 21. NEGOCIOS CONJUNTOS

La Sociedad no posee negocios conjuntos ni compromiso de inversién de capital, que haya
asumido en relacion con su participacidon en negocios conjuntos, asi como su parte de los
compromisos de inversion de capital asumidos conjuntamente con otros participes, y su
participacion en los compromisos de inversidn de capital asumidos por los propios negocios

conjuntos.

NOTA 22. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA'Y OPERACIONES
INTERRUMPIDAS

La Sociedad no posee activos no corrientes mantenidos para la venta ni ha realizado

operaciones interrumpidas ni en el presente ejercicio ni en el precedente.

NOTA 23. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

No existen hechos acaecidos con posterioridad al cierre que tengan que ser informados.
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NOTA 24. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La informacion sobre operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge en los

siguientes cuadros:

Negocios Empresas con
conjuntos en control conjunto| Personal clave
los que la o influencia de la direccion
Otras empresa sea significativa de la empresa o
Entidad empresas del uno de los Empresas sobre la de la entidad Otras partes
Operaciones con partes vinculadas en el ejercicio 2017 | dominante grupo participes asociadas empresa dominante vinculadas
Dividendos y otros beneficios distribuidos 137.571.60
Garantias y avales recibidos
Garantias y avales prestados
Remuneraciones e indemnizaciones 632.778.60
Aportac. a planes de pens. y seguros de vida
Prestac. a compensar con instrumentos financieros propios
Negocios Empresas con
conjuntos en control conjunto | Personal clave de
los que la o influencia la direccion de la
Otras empresa sea significativa empresa o de la
Entidad empresas del| uno de los Empresas sobre la entidad Otras partes
Operaciones con partes vinculadas en el ejercicio 2016 dominante grupo participes asociadas empresa dominante vinculadas
Dividendos y otros beneficios distribuidos 180.063.90
Garantias y avales recibidos
Garantias y avales prestados
Remuneraciones e indemnizaciones 740.405.16

Aportac. a planes de pens. y seguros de vida
Prestac. a compensar con instrumentos financieros propios

Conforme a lo establecido en los Estatutos Sociales de la Sociedad, los miembros del Consejo

de Administracion percibiran una retribucién en metalico que no podra ser superior al 2,5% del

patrimonio social a 31 de diciembre del afio anterior, en consecuencia y por acuerdo de dicho

Organo, la retribucién al Consejo en el presente ejercicio ha sido del 1,60% del patrimonio

social del ano 2016 y asciende a la cantidad de 632.778,60 euros.

El importe bruto de los sueldos, dietas y remuneraciones de cualquier clase, en el curso del

ejercicio a los miembros del Organo de Administracién, ha sido de 740.405,16 euros en el

ejercicio 2016, y de 632.778,60 euros en el ejercicio actual.

El Consejo de Administracion no disfruta de anticipos o créditos concedidos, avalados o

garantizados por la Sociedad.
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Durante el presente ejercicio, los miembros del Organo de Administracién no han realizado

con la Sociedad ni con sociedades del Grupo, operaciones ajenas al trafico ordinario o en

condiciones distintas a las de mercado.

Los importes recibidos por los miembros del 6rgano de administracion de la Sociedad son los

siguientes:
Importes recibidos por los miembros de los érganos de administracion Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
1. Sueldos, dietas y otras remuneraciones 632.778,60 740.405,16

2. Obligaciones contraidas en materia de pensiones, de las cuales:
3. Primas de seguro de vida, de las cuales:

4. Indemnizaciones por cese

5. Pagos basados en instrumentos de patrimonio
6. Anticipos y créditos concedidos, de los cuales:

En cumplimiento de lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015 de 23 de octubre por

el que se aprueba el nuevo Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores y el Texto

Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo

1/2010 de 2 de julio, con el fin de reforzar la transparencia de las Sociedades de Capital, se

detallan las siguientes participaciones efectivas que los Administradores poseen directa e

indirectamente, junto con los cargos y funciones que ostenta en las mismas al 31 de diciembre

de 2017, en sociedades con el mismo, analogo o complementario genero de actividad que la

desarrollada por la sociedad.

Razoén Social de la Sociedad en

Objeto Social de la
Sociedad en la que

Porcentaje de

Cargos o funciones

Otra informacion de
realizacion de
funciones o cargos
por cuenta propia o

Administrador la que participa participa participacion que ejerce ajena
D. Matias Rodriguez Inciarte |Cueto Calero, Sicav IHc 75,28
D. Matias Rodriguez Inciarte |Unioén Ctos Inmobiliarios Financiera Pres. Consejo NE
D. Matias Rodriguez Inciarte |Financiera el Corte Ingles Ent. Financiera Consejero
D. Matias Rodriguez Inciarte |UCI Ent. Financiera Presid. Consejo
D. Matias Rodriguez Inciarte |Sanitas S.A. Seguros Seguros Consejero
D. Matias Rodriguez Inciarte |Santander Universidades Educ Financiera Presidente
D

. Matias Rodriguez Inciarte

Universia

Educ Financiera

Vicepresidente

NOTA 25. OTRA INFORMACION

La distribucion por sexos al final del ejercicio del personal de la sociedad, desglosado en un

numero suficiente de categorias y niveles es el siguiente:
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Distribucion del personal de la sociedad al término del ejercicio, por categorias y sexo

HombresTotal MujeresTotal Total

Ejerc. 2017 Ejerc. 2016 Ejerc. 2017 Ejerc. 2016 Ejerc. 2017 Ejerc. 2016
Consejeros (1) 4 4 4 4
Altos directivos (no consejeros) 0 0
Resto de personal de direccion de las
empresas
Técnicos y profesionales cientificos e
intelectuales y de apoyo
Empleados de tipo administrativo 1 1 1 1
Comerciales, vendedores y similares
Resto de personal cualificado 0 0
Trabajadores no cualificados
Total personal al término del ejercicio 5 5 0 0 5 5

Los honorarios percibidos en el ejercicio 2017 por los auditores de cuentas y de las
sociedades pertenecientes al mismo grupo de sociedades a la que perteneciese el auditor, o
sociedad con la que el auditor esté vinculado por propiedad comun, gestién o control, por
otras sociedades del grupo de la Sociedad FINANCIERA PONFERRADA, S.A. (SICAV),

ascendieron a 6.806,67 euros, IVA incluido, segun el siguiente desglose:

Honorarios del auditor en el ejercicio Ejercicio 2017 | Ejercicio 2016
Honorarios cargados por auditoria de cuentas (lva Incluido) 6.806,67 6.806,18
Honorarios cargados por otros servicios de verificacion
Honorarios cargados por servicios de asesoramiento fiscal
Otros honorarios por servicios prestados

Total 6.806,67 6.806,18

NOTA 26. INFORMACION SEGMENTADA

Por el tipo de actividad desarrollada por la Sociedad no existe distribucion de la cifra de

negocios de la Compafiia por categoria de actividades, ni por mercados geograficos.

Madrid, 1 de marzo de 2018
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Acabamos el afio 2016 con la resaca de una volatilidad reencontrada y entramos temerosos
en el 2017, sobre todo por las incertidumbres que pesaban sobre los mercados mas
importantes del mundo, que a medida que se han ido despejando o materializandose en su
vertiente mas positiva, han permitido convertir este ejercicio en uno de los mejores de para los
mercados financieros, especialmente para los de renta variable.

Las amenazas a la estabilidad econémica fueron desapareciendo y con ellas los obstaculos a
un crecimiento solido a las dos principales economias de occidente, USA y Europa; por otro
lado, China parece progresar adecuadamente en el establecimiento de sus nuevos
parametros econdmicos y lo demuestran sus datos de subida de consumo interno y menor
dependencia a las exportaciones, todo ello manteniendo un crecimiento del 6,9%.

La toma de posesion de Donald Trump, y la puesta en marcha de su programa de gobierno,
choca con una oposicion incluso desde dentro de su partido, por algunas medidas como el
veto migratorio, que establecia restricciones al acceso a territorio estadounidense de
ciudadanos pertenecientes a seis paises de mayoria musulmana, asi como de Corea del
Norte y Venezuela y una investigacion federal por sospechas de injerencias de Rusia en la
campana electoral que crece en fuerza hasta el dia de hoy.

Las propuestas de su programa son claras mejoras para las empresas y los individuos, como
la propuesta que se refiere a materia administrativa; el presidente firmé una orden ejecutiva
que busca reducir la regulacion federal obligando a las agencias a eliminar dos normas
existentes por cada nueva regla introducida y la reforma fiscal, que incluye entre otras
novedades, la rebaja del Impuesto de Sociedades del 35% al 21% y la bajada del tipo
impositivo por la repatriacion de beneficios; asi mismo es de enorme importancia el plan de
infraestructuras, que prevé invertir 10 trillones de ddlares en los proximos 10 afios, aunque
todavia no se han dado los detalles econdmicos y financieros.

Con estas medidas y planes las expectativas econémicas mejoraron tanto en las empresas
como en el consumo general que hizo que el Dow Jones Industriales subiese mas de un 25%,
rompiendo nuevos maximos como sucedio con el tecnologico Nasdaqg que subié un 28,2%.
Esto vino acompanado por unos magnificos datos de empleo, consiguiendo a finales del afio
las peticiones de subsidio por desempleo mas bajas desde 1973 y un paro situado en el 4,1%,
el mas bajo en 17 afos.

Con estos buenos datos econdmicos y una inflacion baja le permitieron a la Reserva Federal
comenzar a reducir las medidas de su politica monetaria acomodaticia, rebajando las compra
de bonos y subiendo hasta el rango 1,25% - 1,50% los tipos de referencia a lo largo del afio,
cosa que no desacelerd la marcha de su economia.

En Europa en general se percibia un ambiente bastante mas complicado, aunque se fue
despejando segun se cumplian las citas electorales, primero en Francia eligiendo como
presidente al candidato liberal Emmanuel Macron, consiguiendo un mes mas tarde la mayoria
absoluta en la Asamblea Nacional garantizando la capacidad de implementar su programa de
reformas, todo esto llevo al indice de referencia del mercado francés, CAC 40, a apreciarse un
9,3% en el afo.

En Alemania, Angela Merkel, volvié a ganar sus cuartas elecciones consecutivas, aunque sin
mayoria suficiente para gobernar en solitario, de todas formas, lo importante es que el
compromiso con el proyecto europeo permanece intacto, no nos sorprende por tanto que el
DAX subiese un 12,5% en el afo.
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Holanda también solventd incertidumbres con la reeleccién de Mark Rutte, que volvié a vencer
en los comicios, lo que le ha permitido liderar una coalicion de centro-derecha capaz de aislar
a aquellos que abogaban por la salida de la moneda unica; Espafa sin embargo tuvo un
grave problema con Catalufa, que aunque afecté a sus mercados (IBEX) menos de lo
esperado, no les permiti6 una subida mas acorde con la economia espafola, la de mayor
crecimiento de la Union Europea.

El Reino Unido no avanzo en las negociaciones del Brexit y durante el 2017 se activo el art.
50 del Tratado de Lisboa que prevé el mecanismo para la retirada unilateral y voluntaria de un
pais miembro de la UE. Theresa May en las elecciones adelantadas, sacé un pésimo
resultado contra todo prondstico; Estos hechos llevaron a una ralentizacion econémica que no
impidid que el Banco de Inglaterra haya subido los tipos por primera vez en 10 afos
situandolos en 0,50%; la libra se debilité con el Euro un 4,1% y el FTSE 100 subié un 7,6%.

El Banco Central Europeo continio con su politica expansiva via compra de activos situando
la rentabilidad media de los bonos soberanos en el 0,65%.

Las economias emergentes, especialmente las asiaticas, superaron las tensiones geopoliticas
y se beneficiaron del alza de las materias primas que han vivido un ano de alzas, siendo la
mas significativa la del barril de Brent que se aprecié un 20,6%; el incremento de la demanda
mundial en la bonanza econdémica y la politica restrictiva de la OPEP para dar salida a los
inventarios han sido los principales catalizadores. El precio del gas natural también crecié un
10,8% y entre los metales, cabe destacar la pronunciada subida del cobre que supero el 30%
en el ano.

El cierre de 2017 de los principales indices de renta variable ha sido positivo: Stoxx600
+7,68%, Ibex +7,40%, S&P500 +19,42%, Nasdaq +28,24%, Nikkei225 +19,10%, Sensex Indio
+27,9%Hang Seng +36% Shanghai Composite +6,56%., Bovespa Brasil, +26,9% vy el IPC
México +8,1%.

En cuanto a los indices de Renta Fija: Eurozona Gobiernos +0,65%, el US Gobierno +2,36%
el Global de Mercados Desarrollados +1,20% Global de Corporativos +2,64%, Global de Alta
Rentabilidad +5%, Global Emergentes +4,98%.

Estas cifras estan en sus respectivas divisas, no tienen en cuenta algunas subidas /caidas
significativas, como el Euro que subi6 un 14,1% respecto al USD y un 10% respecto del JPY.

En definitiva, 2017 ha sido un ejercicio marcado por la bajisima volatilidad tanto en los activos
de renta fija como de renta variable. La reforma fiscal aprobada por el presidente americano
Donald Trump a final del 2017 y el previsto plan de infraestructuras que se presentara en
2018 van a ser claves para el crecimiento econémico de EE.UU. y la evolucion de los datos
de inflacion. El afio 2018 vendra marcado por la normalizacion de tipos de interés por parte de
la Reserva Federal; posibles subidas de tipos no descontadas por los inversores podrian
provocar eventos de volatilidad.

La pauta que se ha seguido durante el ejercicio ha sido mantener en bonos duraciones muy
cortas, en renta variable hemos priorizado la calidad para toma de posiciones, asi como sus
dividendos, siempre apoyados el equipo de analisis de Julius Baer; las caidas de Mayo y
Junio han hecho que, cuando se han consolidado de nuevo las subidas, se buscase la
proteccion mediante opciones Yy se hayan tomado beneficios en los activos que se han
considerado sobrevalorados, también se ha buscado la proteccion de la cartera mediante
opciones. En general se ha mantenido la participacion en renta variable a niveles de un 75%,
aunque luego, segun subio la volatilidad, se redujo hasta niveles de un 72%.
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Los eventos politicos mas esperados, elecciones en Francia y Alemania apoyaron la
recuperacion de los mercados y del Euro, aunque el conflicto catalan y el Brexit siguen sin
visos de solucion en el corto plazo, esta situacion parece no afectar tanto al mercado como se
temia, si bien podria reducir el crecimiento incipiente y seguro incrementar la volatilidad.

Mantenemos una visidn positiva de cara a los proximos meses, si bien permanecemos
vigilantes ante un incremento de la volatilidad. Mantenemos la presente exposicién a renta
variable, siempre atentos a sefales claras que permitiesen subir de forma prudente hasta un

80% esa exposicion.
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VALORES MAS SIGNIFICATIVOS DE FIPONSA DESDE 1.970 A 2.017 (en miles de euros)

Ejercicio Patrimonio C?.qun.d 0s Entregas Patrimoniales Total per?lbl.d 0 por los
istribuidos accionistas
1970 3.300,90 - -
1971 4.461,48 72,12 72,12
1972 5.899,72 101,81 101,81
1973 6.105,71 127,99 127,99
1974 6.301,08 148,52 148,52
1975 6.657,23 173,09 173,09
1976 5.392,27 190,40 190,40
1977 3.898,01 173,09 173,09
1978 3.697,14 194,73 194,73
1979 3.530,21 208,27 208,27
1980 4.392,19 211,56 211,56
1981 5.447 84 250,02 250,02
1982 5.732,37 269,25 269,25
1983 7.858,97 288,49 288,49
1984 11.640,04 296,38 296,38
1985 14.905,92 362,87 362,87
1986 24.461,80 400,86 400,86
1987 25.387,60 404,71 404,71
1988 32.082,43 486,93 486,93
1989 37.506,13 901,52 901,52
1990 34.134,17 1.361,68 1.361,68
1991 41.035,74 1.365,57 1.365,57
1992 41.517,38 813,17 813,17
1993 52.743,75 820,07 (1 738,00 1.558,07
1994 52.356,89 1.702,93 (2 721,60 242453
1995 57.968,73 2.154,23 2.154,23
1996 71.843,19 1.763,98 (3) 984,00 2.747,98
1997 87.247,86 2.249,80 (3) 984,00 3.233,80
1998 105.487,49 2.426,69 4 492,00 2.918,69
1999 108.442,26 2.028,30 (5) 1.230,00 3.258,30
2000 107.226,94 725,24 (6) 2.337,00 3.062,24
2001 105.596,36 756,92 (7 2.726,50 3.483,42
2002 92.360,47 514,12 (8) 3.116,00 3.630,12
2003 101.139,27 2.776,00 2.776,00
2004 115.214,81 3.122,75 3.122,75
9) 2005 121.594,82 5.917,06 5.917,06
(10) 2006 144.978,26 3.788,33 3.788,33
2007 128.196,89 4.829,42 4.829,42
2008 75.936,96 2.743,73 2.743,73
(11) 2009 77.660,55 2.589,62 2.589,62
(12) 2010 63.870,77 2.636,71 2.636,71
2011 51.487,64 1.833,73 1.833,73
(13) 2012 44.197,90 1.049,30 1.049,30
(14) 2013 47.887,19 1.512,57 1.512,57
(15) 2014 46.867,65 1.525,40 1.525,40
(16) 2015 42.308,87 1.526,28 1.526,28
(17) 2016 39.548,60 790,66 790,66
(18) 2017 33.995,09 1.159,14 1.159,14
61.746,01 13.329,10 75.075,11

Devolucion Prima de Emision a razon de 0,45 eurosttitulo

Devolucion Prima de Emision a razén de 0,44 euros/titulo

Reduccion de Capital con devolucién de aportaciones 0,60 euros/titulo
Reduccion de Capital con devolucion de aportaciones 0,30 euros/titulo
Reduccion de Capital con devolucién de aportaciones 0,75 euros/titulo
Reduccion de Capital con devolucion de aportaciones 1,50 euros/titulo
Reduccion de Capital con devolucién de aportaciones 1,75 euros/titulo
Reduccion de Capital con devolucion de aportaciones 2,00 euros/titulo

Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x10 el 4 de marzo.
Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x20 el 21 de marzo y 1x5 el 19 de septiembre.
Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x9 el 11 de septiembre y 1x10 el 11 de diciembre.

Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x5 el 11 de noviembre.

Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x20 el 06 de julio.
Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x20 el 13 de diciembre
Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x12 el 7 de diciembre

Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x10 el 15 de septiembre

Q)
)
©)
)
()
(6)
(1)
)
(9) Transformacion en SICAV, por imperativo legal y acuerdo de la Junta General de accionistas del 31 de mayo.
10)
1)
12)
13)
14)
15)
16)
17)
18)

Entrega de acciones liberadas de autocartera: 1x5 el 15 de abril




Los Administradores de la Sociedad formulan las presentes Cuentas Anuales e Informe de
Gestion, recogidas en el presente documento que consta de cincuenta y nueve paginas, de la

pagina uno a la cincyenta y nueve, ambas incluidas:

Presidente: D—=dosé Luis Fernandez-Castafieda Pefa

\ Com~ (o~

Consejero Secretario: D. Ignacio de Andrés Garcia

ews b Lo

Consejero: D. Matias Rodriguez Inciarte
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Consejero: D. Rodrigo Fernandez-Castafieda Colomer

Madrid, 1 de marzo de 2018

59



	INFORME AUDITORIA FIRMADO
	CUENTAS ANUALES 2017
	CUENTAS ANUALES 2017
	FIRMA


