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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

Al Accionista Unico de Julius Baer Gestidon
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Julius Baer Gestion Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. (la “Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2016, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Julius Baer
Gestion Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva, S.A.U., de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

la red KPMG

L3 Inte: na




Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Julius Baer Gestion Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. a 31 de diciembre de 2016, asi como de sus resultados y
flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

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

KPMG Auditores, S.L.

INSTITUTO oF

AUDITORES

KPMG AUDITORES, 5.1,

o 2017 a 01117123478
Fernando-Renedo Avilés SELLO ConpoRATIe. 15100 EUR

24 de abril de 2017




OM3160687

CLASE 87

JULIUS BAER GESTION, S.G.LLC., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Balances al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

ACTIVO 2016 2015

Tesoreria - .
Cartera de negociacién - =
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital - -
Derivados de negociacién - -
Otros activos financieros = -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias = =
Valores representativos de deuda - -
Otros instrumentos de capital - =
Otros activos financieros - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
Activos financieros disponibles para la venta (Nota 7) 800,00 800,00

Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de capital 800,00 800,00
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
Inversiones crediticias (Nota 6) 3.972.873,57  3.187.065,18
Crédito a intermediarios financieros 3.972.873,57 3.187.065,18

Crédito a particulares - -
Otros activos financieros - -
Carterade inversidona vencimiento - -
Pro-memoria: Prestados o en garantia - -
Derivados de cobertura - -
Activos no corrientes en venta - =
Participaciones . 5
Entidades del Grupo - -
Entidades multigrupo - -
Entidades asociadas - -
Contratos de seguros vinculados a pensiones - B
Activo material (Nota 8) 38.869,49 42.135,64
De uso propio 38.869,49 42.135,64
Inversiones inmobiliarias . -
Activo intangible = -
Fondo de comercio - E
Otro activo intangible

Activos fiscales 26.402,14 24.466,82

Corrientes = -

Diferidos (Nota 14) 26.402,14 24.466,82
Resto de activos (Nota 9) 54.688,29 223.521,78
TOTAL ACTIVO 4.093.633,49 3.477.989.42

La memoriaadjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



CLASE 87

JULIUS BAER GESTION, S.G.1LC, S.A.

(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Balances al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Carterade negociacion

Otros pasivos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Pasivos financieros acoste amortizado
Deudas con intermediarios financieros (Nota 5)
Deudas con particulares
Empréstitos y pasivos subordinados
Otros pasivos financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Provisiones
Fondos para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales
Corrientes (Nota 14)
Diferidos
Resto de pasivos (Nota 10)

TOTAL P ASIVO
FONDOS PROPIOS (Nota 5)

Capital

Escriturado

Menos: Capital no exigido
Primade emisidn
Reservas
Resultados de ejercicios anteriores
Otros instrumentos de capital
Menos: Valores propios
Resultado del ejercicio
Menos: Dividendosy retribuciones

AJUSTES POR VALORACION

Activos financieros disponibles para la venta

Coberturas de los flujos de efectivo

Coberturas de inversiones netas ennegocios en el extranjero
Diferencias de cambio

Resto de ajustes por valoracion

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

OM9160688

2016 2015
100.000,00 =
100.000,00 -
111.974,10 127.282,03
111.974,10 127.282,03
283.212,63 258.417,30
495.186,73 385.699,33

2.100.000,00 2.100.000,00
2.100.000,00 2.100.000,00
992.290,09 391.476,33
606.156,67 600.813,76
(100.000,00) -
3.598.446,76 3.092.290,09

4.093.633,49

3.477.989,42

La memoriaadjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



OM3160689

CLASE 8?
JULIUS BAER GESTION, S.G.LLC., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)
Balances al 31 de diciembre de 2016 y 2015
(Expresados en euros con dos decimales)
PRO-MEMORIA 2016 2018

Avales y garantias concedidas - -
Otros pasivos contingentes - -
Compromisos de compraventa de valores a plazo - -
Valores propios cedidos en préstamo - -
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones - -
Derivados financieros - -
Otras cuentas de riesgo y compromiso - -

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -

Depésito de titulos B =

Carteras gestionadas (Nota 11) 509.786.417,85 532.289.514,90
Otras cuentas de orden - -

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 509.786.417,85  532.289.514,90

La memoriaadjunta forma parte integrante de las cuentas anuaies de 2016.



OM3160690

CLASE 82

JULIUS BAER GESTION, S.G.LI.C.,S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresadas en euros con dos decimales)

2016 2015
Intereses y rendimientos asimilados - -
Intereses y cargas asimiladas (2.208.81) -
MARGEN DE INTERESES (Nota 12.a) (2.208,81) -
Rendimiento de instrumentos de capital - B
Comisiones percibidas (Nota 12.b) 2.716.57425 2.849.991.28
Comisiones pagadas (Nota 12.b) (134.391,50) (36.554,91)
Resultado de operaciones financieras (neto) B »
Cartera de negociacion - -
Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias - 1
Otros - -
Diferencias de cambio (neto) (2.265,18) (2.060,93)
Otros productos de explotaciéon (Nota 15) 227332 24224132
Otras cargas de explotacion (Notas 7y 13.d) (31.11544) (28.064,38)
MARGEN BRUTO 2.548.866,64 3.025.552,38
Gastos de personal (Nota 13.a) (815.812,87) (963.438.,47)
Gastos generales (Nota 13.¢) (905.264,73) (1.213.089.53)
Amortizacion (Nota 8) (4.775.88) (9.193.23)
Dotaciones a provisiones (ncto) - -
Pérdidas por deterioro de activos financicros (neto) - -
Inversiones crediticias - -
Otros instrumentos financieros no valborados a valor razonable con cambios ¢n
pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 823.013,16 839.831,15
Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto) - -
Activos materiales - N
Activos intangibles - B
Resto N -
Ganancias / (Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no corrientes en venta (5.808,77) (5.367.57)
Diferencia negativa en combinaciones de negocios B -
Ganancias / (Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados
como operaciones interrumpidas - .
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 817.204,39 834.463,58
Impuesto sobre beneficios (Nota 14) (211.047.72) (233.649.82)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS 606.156,67 600.813,76
Resultado de operaciones interrumpidas (neto) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 606.156,67 600.813,76
BENEFICIO POR ACCION
Basico 2.886460 2861018
Diluido 2,886460 2861018

La memoriaadjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



OM3160691

CLASE 8.

JULIUS BAER GESTION, S.G.LL.C., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

a)  Estados de ingresos y gastos reconocidos

2016 2015

RESULTADO DEL EJERCICIO 606.156,67 600.813,76

OTROS INGRESOS / GASTOS RECONOCIDOS N 8

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

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

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

Diferencias de cambio i B
Ganancias / (Pérdidas) por valoracién - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasificaciones - -

Activos no corrientes ¢n venta - -
Ganancias / (Pérdidas) por valoracion - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasificaciones - -

Ganancias / (Pérdidas) actuariales en planes de pensiones i -

Resto de ingresos y gastos reconocidos - B

Impuesto sobre beneficio - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 606.156,67 600.813,76

La memoriaadjunta formaparte integrante de las cuentas anuales de 2016.



OM9160692

EUROS

. 8
2

L

e

003 .

CLASE 87

9107 9p Se[enue sejuend se| op aueiSaul s)red eunio) viunipe eLIOWSW €7

9Ly 865'€ . (00°000°001) L9951°909 - 60°067°766 00'000°001C
- = B (9L°€18°009) : 9L’€18°009 -

(00°000°001) : (00°000°00D) : E . .

(00°000°001) . (00°000°001) (9L°€18°009) . 9L€18°009 o

L9°951°909 - - L9°981°909 : . .

60°067°260°¢ - : 9L€18°009 . €LY 16E 00000°001°C

ojau owowijed  ugreIo[RA wuand [YRIETETE Sal0LIA)uE $0131213[3 ap SEAIDSIY rende)

[e1o saysnly © OpudpLtAlq [3p opeynsay soAnedau sopeynsay

910T°TI'1E TV TYNLI OA'TIVS

ojou quowned [ap

(S3u0125npal) / SO 3P 01SY
019083U 3P SUOIOBRUIGIIOD

1od (ugroonpai) / ouSWIAIOU]

ojou oruounied ap sepnied anua sosedsel]
(010u) soidosd endes

op sojuswnysty uod sauotderado

SOID0S & SUOIILISUNUIAL / SOPUSPIAID 3p UQIONQLLSI(]
sotatoueur soaised v fendes

9p SOJUSUMLISUT SOJJO 3P UQIOBIINISE[ONY
rendes op soAUMNSU SOUO

e sosaoueury sossed op uoOBOLJISEOIY

[endes ap SOJUSUMIISU SO0 9P SOJUSWIIOU]

fendes ud sorduewy soalsed op UGISIFAUOD)

[eudes ap SAUOIIINPIY

Jeudes ap ouswuny

ojsu owowined [9p sauoideLIRA SENO

SOpIOOLI0d2l (S0ISET) / SOSIBUI [B10],

91071010 TV VY(1LYAdY 3d OA'IVS

9T(7 3p QAP 3p [¢ [ 03au otwowLiyed [3 Ud soiquied Ip fejop opelsy (4

(s3[eum59p Sop uod soms us sopesaxdxy)

S107 £ 9107 9P 2IQUAVP 5P [ [9 OPLUIULIS) [enue OIo101afs [B SAUApuodsaLIod OloN OLIOULIE [3 US soiquie)) op sopeisy

(TYNOS¥4dINN AvaqId0s)
VSTOTID'S ‘NQILSAD Javd SAIT



oD
o
0
O
o
s
o
=
o

60°067°760°C

9L°C18°009

(69°015°90€)

9L°¢18°009

£E9LY 16Y'T

(69°015°90€)
9L°€18°009

69°015'90€

o3ou orwowrned
[L2LAR

CLASE 82

DEEEE
13p opejnsay

o £€9LY 16€ 00°000°001°C

- 69°015°90¢ -

N 69°015°90€¢ -

B ¥9°696 18 00°000°001°C
saloLI2)ue sordIafa ap SEAIDSY [ende)

soAnjedau sopeynsay

‘Q[(Z 9P Sdfenue sejuand sgf 3p Auesdau aed euiioy eunlpe YLIOWAW B

SI0T°TI'1E TV TYNII OATVS

ojsu oowrned [ap (SIUOIOINPAI) / SOIUSWAIOU 3P 0ISIY
oroodau ap sauoideUIqUOd Jod (UQrooNpal) / OJUAWRIOU]
ojeu owownyed op sepiped anua sosedsel]
(015u) sordoad jepdes ap sojusWNDSUl UOD saucioeIad()
SOI0S © SAUOIIBISUNWIAL / SOPUIPIAIP 3p UQIONALISI(Y
sosatoueury soalsed e [edes sp SOUAWIMIISI SO0 AP UOIIEINJISE[OIY
Jeudes op SOJULWNISUT SONO B SOINSUEU SOAISEd 9P UQIOBIIST[ONY
[ended op SOIUAUTLISU SOIIO P SOWSWAIIU]
[endes ua sosaouewry soarsed ap UQISIAAUOD)
Jendes ap ssuoiooNpay
[endes op owawiny
olau otuounned [ap SAUCIdELIEA SBHQ

SOPIOOU0D3I (S0ISES) / SOSSITUI [RI0]

S107°10°10 TV VINLYAIY 3d OA'TVS

S 10T 3P 21qUIAIdIP 3p [ [& 03du otuourrajed [2 U3 so1qiued Ip [B10) OpEIST (q

(S9[eUNd3p SOp U0d Soma ua sopesaldxy)

(TYNOSYAdING AVAFID0S)

V'STOTID'S 'NOILSED ¥3vd SNITNe

S10Z & 9107 3P 2IqUIALOIP 9p [€ [@ OPEUIULID) [EnUE 01310133 (B SAUAPUOdSa1I00 013N OUOURLEJ [3 US SOIqUIE]) 3D SOPEISH



OM3160694

CLASE 82

JULIUS BAER GESTION, S.G.LI.C,, S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

2016 2015
Flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-) 664.154.,57 493.336.85
Resultado del ejercicio (+/-) 606.156.67 600.813,76
Ajustes para obtenerlos flujos de efectivo de las actividades de explotacion (+/-) 4.775.88 9.193,23
Amortizacion 4.775.88 9.193.23
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activos (+/-) - -
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (+/-) - -
Resultado por venta de activos no financieros (+/-) - -
Resultado por venta de participaciones (+/-) - -
Otras partidas (+/-) - -
Resultado Ajustado (+/-) 610.932.55 610.006,99
Aumento (Disminuciéon) neta en los activos de explotaciéon (+/-) 43.734,62 45.634.76
Inversiones crediticias (+/-) (123.163.55) 196.422,07
Cartera de negociacion (+/-) - .
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) - (109,00)
Otros activos de explotacion (+/-) 166.898,17 (150.678.31)
Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de explotacion (+/-) 24,795,33 (199.229,20)
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-) - -
Cartera de negociacién (+/-) - .
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otros pasivos de explotacion (+/-) 24.795,33 (199.229.20)
Cobros / pagos porimpuesto sobre beneficios (+/-) (15.307,93) 36.924,30
Flujos de efectivo de las actividades de inversion (+/-) (1.509,73)  (46.186.21)
Pagos (-) (1.509,73) (46.186,21)

Cartera de inversion a vencimiento (-) . N
Participaciones (-) - -
Activos materiales (-) (1.509.73)  (46.186.21)
Activos intangbles (-) N

Otras unidades de negocio (-) N R
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (-) - -
Otros pagos relacionados con actividades de mversion (-) - -

La memoriaadjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



OM3160695

CLASE 82 AT

JULIUS BAER GESTION, S.G.1I.C.,S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Estados de Flujos de Efectivo correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015

(Expresados en euros con dos decimales)

2016 2015

Cobros (+) - .
Cartera de inversion a vencimiento (+) - N
Participaciones (+) - -
Activos materiales (+) - -
Activos intangbles (+) - -
Otras unidades de negocio (+) N R
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+) - N
Oftros cobros relacionados con actividades de inversién (+) - -

Flujos de efectivo de las actividades de financiacion (+/-) = -

Pagos (-) - -
Amortizacién instrumentos de patrimonio (-) - N
Adquisicién instrumentos de capital propio (-) - -
Devolucién y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables () - -
Devolucién y amortizacién de pasivos subordinados, préstamos

y otras financiaciones recibidas (-) - B

Cobros (+) - -
Emisidon instrumentos de patrimonio (+) - -
Emisién y enajenacion de instrumentos de capital propio (+) - -
Emisién de obligaciones y otros valores negociables (+) - -
Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones(+) - -

Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonio (-) g 5

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en ¢l efectivo y
equivalentes de efectivo (+/-) - -

Aumento (disminucion) neta del efectivo y equivalentes de efectivo 662.644.84 447.150.64

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-) 2.465.691,32 2.018.540,68
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-) 3.128.336,16 2.465.691.32

[.a memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2016.



OM3160696

CLASE 82 DE EURC

JULIUS BAER GESTION, S.G.LL.C., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2016

Actividad e informacién de carécter general

Julius Baer Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.,
(Sociedad Unipersonal) en adelante, fa Sociedad, se constituyé por tiempo indefinido el 11 de
febrero de 2010, inscribiéndose en el Registro Especial de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva del Ministerio de Economia y Hacienda con el niimero
229 con el nombre de Merrill Lynch Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., (Sociedad Unipersonal). La Sociedad modificé su denominaciéon a la actual
mediante escritura ¢l 1 de julio de 2013, habiéndose inscrito en el Registro Mercantil el 24 de
julio de 2013.

Con fecha 27 de abril de 2015, el Accionista Unico, Julius Baer Group Ltd, adoptd la decision
de trasladar el domicilio social de la Sociedad de Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Madrid a Paseo
de la Castellana, 7, Madrid. Dicha decisién fue elevada a escritura piiblica con fecha 22 de
mayo de 2015 e inscrita en el Registro Mercantil con fecha 17 de julio de 2015.

La Sociedad tendrd como objeto social la gestién de las inversiones, el control y la gestion de
riesgos, la administracién, representacion, y gestion de las suscripciones y reembolsos de los
fondos y las sociedades de inversion.

Ademss, la Sociedad podrd previa obtencién de la autorizaciéon pertinente, realizar las
siguientes actividades:

- Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los inversores
o persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los
instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores.

- Administracion, representacion, gestion y comercializacién de entidades de capital riesgo,
de entidades de inversién colectiva cerradas, de fondos de capital riesgo europeos y de
fondos de emprendimiento social europeos, en los términos establecidos por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

- La comercializacién de participaciones o acciones de Instituciones de Inversion Colectiva.
Asimismo, también previa obtencion de la oportuna autorizacién y bajo los términos
establecidos por las correspondientes disposiciones aplicables, la Sociedad podra realizar las

siguientes actividades complementarias:

- Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en el
articulo 2 de la Ley del Mercado de Valores.
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- Custodia y administracién de las participaciones de los fondos de inversién y, en su caso,
de las acciones de sociedades de inversion de los fondos de capital riesgo europeos y de
fondos de emprendimiento social europeos.

- La recepcion y transmision de ordenes de clientes en relacion con uno o varios
instrumentos financieros.

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por el Real Decreto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de Ia Ley del
Mercado de Valores, por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (modificada parcialmente por la
Ley 31/2011, de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre), por el Real Decreto
1082/2012 de 13 de julio, medificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015 de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el Real Decreto 91/2001, de 2 de
febrero, por la Circular 6/2009, de 9 de diciembre (modificada parcialmente por la Circular
6/2010, de 21 de diciembre), por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17
de julio, por 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, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

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

a) Un capital social minimo de 125.000 euros integramente desembolsado, incrementado
en una proporcién del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las IIC y los
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o
gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las carteras que
este administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250.000.000 de euros. En ninglin caso la suma exigible del capital inicial y
de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser
cubierta hasta en un 50 por ciento, con una garantia por el mismo importe de una
entidad de crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora
deberd tener su domicilio social en un Estado miembro de la Unién Europea, o bien en
un tercer pafs, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la
CNMYV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o0 ECR o EICC que estén a su vez gestionadas
por la misma SGIIC.
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b) El 25 por ciento de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderdn: los gastos
de personal, los gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras
cargas de explotacion.

- Los recursos propios minimos exigibles de acuerdo con el articulo 100.1.a) del Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio, se invertiran en activos liquidos o facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre
dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la
vista y las acciones o participaciones de lIC, incluidas las que gestionen, siempre
que tales IIC cumplan lo previsto en ef articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicién de
invertir mas de un 10 por ciento del patrimonio de la IIC en acciones o
participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios podrén estar invertidos
en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se
encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC siempre
que la inversién se realice con caracter de permanencia.

- Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios.

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

- Las inversiones en valores emitidos o avalados por una misma entidad, o por
entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico, no podran superar el 25% de
fos recursos propios de la Sociedad. A estos efectos, las inversiones se computaran
por su valor contable. No estardn sujetas a este limite las inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado Miembro de la Union Europea, las comunidades
auténomas y otros Estados Miembros de la OCDE que cuenten con una calificacion
de solvencia, otorgada por una agencia especializada de reconocido prestigio, no
inferior a la del Reino de Esparia.

- Solo podran adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros
derivados que cumplan determinados requisitos, con la finalidad de cobertura de
riesgos de los valores o instrumentos financieros que formen parte de sus carteras.
Excepcionalmente, podran adquirir instrumentos financieros derivados con finalidad
de inversion cuando éstos formen parte de valores o depoésitos estructurados que
incorporen el compromiso de devolucién integra del capital invertido como
préstamo.
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Los objetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacién con la gestion
que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

- Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos de
recursos propios minimos.

- Buscar la maxima eficiencia en la gestion de los recursos propios, de manera que, junto a
otras variables de rentabilidad y riesgo, el consumo de recursos propios es considerado
como una variable fundamental en los andlisis asociados a la toma de decisiones de la
Sociedad.

- Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre el total de los
recursos propios de la Sociedad.

Para cumplir con estos objetivos, la Sociedad dispone de una serie de politicas y procesos de
gestion de los recursos propios, cuyas principales directrices son:

- La Sociedad realiza un seguimiento y control que analizan en todo momento los niveles de
cumplimiento de la normativa de la CNMV en materia de recursos propios, disponiendo de
alarmas que permitan garantizar en todo momento el cumplimiento de la normativa
aplicable y que las decisiones tomadas por las distintas areas y unidades de la Sociedad son
coherentes con los objetivos marcados a efectos de cumplimiento de recursos propios
minimos. En este sentido, existen planes de contingencias para asegurar el cumplimiento
de los limites establecidos en la normativa aplicable.

- En la planificacion estratégica y comercial de la Sociedad, asi como en el analisis y
seguimiento de las operaciones de la Sociedad se considera como un factor clave en la
toma de decisiones el impacto de las mismas sobre los recursos propios computables de la
Sociedad y la relacion consumo-rentabilidad-riesgo. En este sentido, la Sociedad dispone
de unos pardmetros que deben servir de guia para la toma de decisiones en materia de
requerimientos de recursos propios minimos o que afecten a dichos requerimientos.

Por tanto, la Sociedad considera los recursos propios y los requerimientos de recursos propios
establecidos por la normativa anteriormente indicada como un elemento fundamental de su
gestion, que afectan tanto a las decisiones de la Sociedad, como al andlisis de la viabilidad de
operaciones, estrategia de distribucion de resultados, etc.

La gestién que la Sociedad realiza de sus recursos propios se ajusta, en lo que a definiciones
conceptuales se refiere, a lo dispuesto en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. En este
sentido. la Sociedad considera como recursos propios computables los indicados en dicho
Real Decreto.
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A continuacidén se incluye un detalle, de los recursos propios de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2016 y 2015, calculados de acuerdo con lo establecido en el Real Decreto:

Euros Euros

31.12.16 31.12.15
Recursos Propios Computables
1. Capital Social 2.100.000,00 2.100.000,00
2. Reservas 992.290,09 391.476,33
3. Resultados que se aplicardn a reservas - -
Menos
4. Otras partidas a deducir - .
Total recursos propios computables 3.092.290,09  2.491.476,33
5. Garantias recibidas
6. Seguro de responsabilidad profesional - -
Total recursos propios computables + Seguro RCP 3.092.290,09  2.491.476,33

Recursos Propios Exigibles
1. Capital Social minimo 125.000,00
2. Patrimonio IIC gestionadas neto y entidades reguladas en la Ley 22/2014 239.866.00048

125.000,00
235.161.099,13

Suma (A) 125.000,00 125.000,00
3. Gastos de personal (*) 963.438.47 947.899,51
4. Amortizaciones del inmovilizado (*) 9.193,23 2.285,62
S. Gastos de servicios exteriores (*) 1.025.760,99 798.323,60
6. Tributos (*) 8.350,08 531327
7. Otros gastos de gestion corriente (*) 28.064,38 26.796.,80
8. Gastos de estructura previstos (*) - -

Suma (B) 2.034.807,15 1.780.618,80
9. Responsabilidad profesional . =
Total recursos propios exigibles = (Max A, 25%B) + incremento
responsabilidad profesional 508.701,79 445.154,70
Recursos propios computables — Recursos propios exigibles 2.583.588,30 2.046 321,63

(*) Importes correspondientes al ejercicio precedente
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad cumple el coeficiente de recursos propios
establecido en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. La Sociedad considera que la
gestién que hace de sus recursos propios es adecuada a su perfil de riesgo y entorno operativo.

a) Hechos relevantes acontecidos durante los ejercicios 2016 y 2015

Durante los ejercicios 2016 y 2015 no se han producido hechos relevantes a los cuales deba
hacerse especial mencion en este apartado.

b) Fecha de formulacién

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en fecha 31 de marzo de 2017, procede a
formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado al 31 de
diciembre de 2016.

Por tanto, las cuentas anuales del ejercicio 2016 estan pendientes de aprobacion por parte
de la Junta General de Accionistas, si bien el Consejo de Administracion y la Direccién de
la Sociedad no esperan que se produzcan cambios en las mismas como consecuencia de
dicha aprobacion.

Los miembros del Consejo de Administracién, a la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, son:

D. Pelayo Gil-Turner Smith Presidente

D. José Luis Rebollo Herrero Consejero

D. Francisco de Asis Pifieyro Pueyo Consejero

D. Alexander Hans-Beat Grob Consejero

D. Sacha Bodenehr Consejero
c) Plantilla

La plantilla media de la Sociedad en los ejercicios 2016 y 2015 se muestra a continuacién:

2016 2015
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Directivos - - - 1 - 1
Técnicos 2 - 2 2 2
Administrativos 4 3 7 4 2 6
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La plantilla de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se muestra a continuacion:

2016 2015
Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres Total

Directivos - - = - - -
Técnicos 2 - 2 2 - 2
Administrativos 4 4 8 5 2 7

Durante los ejercicios 2016 y 2015, la sociedad no tiene empleados con discapacidad.
d) Sucursales y Representantes

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no cuenta con sucursales ni
representaciones otorgadas.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel y empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales se han formulado a partir de los registros contables de Julius Baer
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U.

Las cuentas anuales del ejercicio 2016 se han preparado de acuerdo con la legislacion
mercantil vigente y con las normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre,
modificada parciaimente por la Circular 4/2015, de 28 de octubre de 2015 , de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera al 31 de diciembre de 2016 y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de sus flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales se expresan
en euros.

Los Administradores han formulado las cuentas anuales adjuntas del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 bajo el principio de empresa en funcionamiento.
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b) Principios contables no obligatorios aplicados

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2016.

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los
Administradores han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la
totalidad de los principios y normas contables de aplicacién obligatoria que tienen un
efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningin principio contable que,
siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

¢) Comparacién de la informacion
A efectos de comparacion de la informacion, los datos que aparecen en las presentes
cuentas corresponden a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2016 y
2015. Los saldos de diciembre de 2015 han sido objeto de ciertas reclasificaciones no
significativas para hacerlos comparativos con los saldos del ejercicio 2016.

d) Cambios en los criterios y estimaciones contables

No se han producido cambios significativos en los criterios y estimaciones contables
durante el ejercicio actual.

e) Agrupacion de partidas

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

f) Correccion de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error
significativo que haya supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas

anuales del ejercicio 2015.

Hechos posteriores a la fecha de balance

Entre el 31 de diciembre de 2016 y la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales
no se han producido hechos significativos que deban ser mencionados y que pudiesen afectar
a las cuentas anuales de la Sociedad.
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Normas_de registro y valoracioén

a) Activos financieros
Los activos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
i)  Cartera de negociacidon

Incluye los activos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a
corto plazo, son parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para la
obtencion de ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados no designados
como instrumentos de cobertura contable.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

ii) Disponibles para la venta

Corresponde a los valores representativos de deuda no clasificados como inversion a
vencimiento, como otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias, como inversiones crediticias o como cartera de negociacion y
los instrumentos de capital de entidades que no son dependientes, asociadas o
multigrupo y que no se han incluido en las categorias de cartera de negociacion y de
otros activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

iif) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.
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iv) Inversiones crediticias

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

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

Incluye los saldos deudores frente a los intermediarios financieros a la clientela tales
como depdsitos a la vista o a plazo, adquisicién temporal de activos, créditos en
efectivo a clientes, etc.

v) Inversiones mantenidas al vencimiento
Corresponde a los valores representativos de deuda con vencimiento fijo y flujos de
efectivo de importe determinado, que la Sociedad ha decidido mantener hasta su
amortizacidén por tener, basicamente, la capacidad financiera para hacerlo o por contar

con financiacién vinculada.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

Registro y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros se registran inicialmente, en general, por su coste de adquisicién. Su
valoracién posterior en cada cierre contable se realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

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

subyacente a dichos instrumentos de capital y se liquiden mediante la entrega de los
mismos.

- Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el importe por el
que podrfa ser entregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccién realizada en condiciones de independencia mutua. La mejor evidencia del valor
razonable es el precio de cotizacién en un mercado activo que corresponde a un mercado
organizado, transparente y profundo.
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Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para
estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos
y, en su defecto, a modelos de valoracidén suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen
en cuenta las peculiaridades especificas del activo a valorar y, muy especialmente, los
distintos tipos de riesgos que el activo financiero lleva asociados. No obstante, las propias
limitaciones de los modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las
asunciones exigidas por estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado
de un activo financiero no coincida exactamente con el precio al que el mismo podria ser
comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

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

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene posiciones propias en
instrumentos derivados.

- Las Inversiones crediticias se valoran a su coste amortizado, utilizindose en su
determinacion el método del tipo de interés efectivo. Por coste amortizado se entiende el
coste de adquisicion de un activo financiero corregido por los reembolsos de principal y la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacién del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de
reembolso al vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por deterioro reconocida
directamente como una disminucién del importe del activo o mediante una cuenta
correctora de su valor. En el caso de que se encuentren cubiertas en operaciones de
cobertura de valor razonable, se registran aquellas variaciones que se produzcan en su
valor razonable relacionadas con el riesgop o con los riesgos cubiertos en dichas
operaciones de cobertura.

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

Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con
el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos
financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.
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Las variaciones en el valor en libros de los activos financieros se registran, en general, con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su
origen en el devengo de intereses y conceptos asimilados, que se registran en el epigrafe de
intereses y rendimientos asimilados, y las que corresponden a otras causas, que se registran,
por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

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

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

valoracién del Patrimonio neto.

Pérdidas por deterioro

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de

pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida
por deterioro, lo que se produce:

- En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento o
se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo en
sus flujos de efectivo futuros.

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

Como norma general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por
deterioro se efectiia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y la recuperacion de las pérdidas por deterioro previamente
registradas, en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se considere remota la
recuperaciéon de cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance,
aunque la Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su
cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripcion,
condonacién u otras causas.
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En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las
pérdidas por deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el
valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda
cotizados se puede utilizar, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su
valor de mercado siempre que éste sea suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

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

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

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

La evidencia objetiva de deterioro se determinara individualmente para todos los instrumentos
de deuda que sean significativos e individual o colectivamente para los grupos de
instrumentos de deuda que no sean individualmente significativos. Cuando un instrumento
concreto no se pueda incluir en ningin grupo de activos con caracteristicas de riesgo
similares, se analizard exclusivamente de forma individual para determinar si estd deteriorado
Yy, €n su caso, para estimar la pérdida por deterioro.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base
de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados
individualmente como deteriorados y para aquéllos para los que se hubiesen calculado
colectivamente pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad
superior a tres meses.
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El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e
instrumentos de capital incluidos en el epigrafe de Activos financieros disponibles para la
venta es igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién, neto de cualquier
amortizacién de principal, y su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

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

Baja del balance de activos financieros

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

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

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

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

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

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

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

(i) Una venta incondicional de un activo financiero.

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

(iif) Una venta de un activo financiero con una opcion de compra adquirida o de venta
emitida que estdn profundamente fuera de dinero y que es altamente improbable que
pasen a estar dentro de dinero antes del vencimiento del contrato.

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

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

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

(i) Una venta de un activo financiero con pacto de recompra del mismo activo, de otro
substancialmente igual o similar que tengan el mismo valor razonable, por un precio
fijo mas un interés. Las Sociedades tienen prohibido efectuar cesiones temporales
por un importe superior al precio de mercado o valor razonable del activo financiero
cedido, ya que la diferencia en mas podria considerarse, en su caso, captacién no
autorizada de financiaciéon directa del cesionario.
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(i) Un contrato de préstamo de valores en que el prestatario tenga la obligaciéon de
devolver los mismos valores u otros sustancialmente iguales que tengan idéntico
valor razonable.

(iii) La venta de una cuenta a cobrar por su valor razonable o el descuento de papel
comercial, cuando la Sociedad cedente garantice al cesionario la compensacion de
cualquier pérdida crediticia.

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

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

Pasivos financieros

Registro y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acuerdo con los siguientes criterios:
iy Cartera de negociacién

Incluye los pasivos financieros que se han adquirido con el objeto de realizarlos a
corto plazo, son parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para la
obtenciéon de ganancias a corto plazo, son instrumentos derivados no designados
como instrumentos de cobertura contable o son originados por la venta en firme de
activos financieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos
financieros en esta cartera.

i) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias

Corresponden a los que no formando parte de la Cartera de negociacion tienen la
naturaleza de instrumentos financieros hibridos y no es posible determinar con
fiabilidad el valor razonable del derivado implicito que contienen.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos
financieros en esta cartera.
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iif} Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto.

Incluye los pasivos asociados con activos financieros asociados con activos
financieros clasificados como disponibles para la venta que han sido transferidos
pero que no cumplen los requisitos para ser dados de baja del balance. Los pasivos
financieros asociados con tales activos se valoraran, al igual que éstos, por su valor
razonable con cambios en el patrimonio neto.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantiene instrumentos
financieros en esta cartera.

iv) Pasivos financieros a coste amortizado

Se incluyen en esta categoria los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las
categorias anteriores.

Los pasivos financieros se registran a su coste amortizado excepto en los casos
siguientes:

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

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

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

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

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

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

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

En caso de recompras de una parte de un pasivo financiero, la entidad distribuira el
valor en libros previo del pasivo entre la parte que se dara de baja y la parte que
continuard siendo reconocida en el balance, en funcién de los valores razonables
relativos de ambas partes en la fecha de adquisicién. La diferencia entre la parte dada
de baja y cualquier contraprestacion entregada a cambio se reconocera en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

- Un pasivo financiero liquidado por la entidad a un tercero para que asuma el importe
de la deuda transferida no se extinguira, aunque tal circunstancia se haya comunicado
al acreedor, a menos que la entidad quede legalmente liberada de su obligacion, por
acuerdo contractual con el acreedor o mediante resolucién judicial o arbitral.

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

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

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

Compensacion de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o
por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene
la intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago
del pasivo de forma simultdnea, se presentan en el balance por su importe neto.
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d) Valoracién de las cuentas en moneda extranjera

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

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

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

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

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

- Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
operacion.

No obstante, se utiliza un tipo de cambio medio del periodo para todas las operaciones
realizadas en el mismo, salvo que haya sufrido variaciones significativas. Las
amortizaciones se convierten al tipo de cambio aplicado al correspondiente activo.

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

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no presenta saldos ni transacciones
significativas en moneda extranjera.
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e) Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informéticas se registran por su coste de adquisicién, amortizandose
linealmente en cuatro afios.

Las licencias para programas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre Ila
base de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el
programa especifico.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantenia en sus estados financieros
activos intangibles.

f) Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que
se le dara un uso continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere
por un arrendamiento financiero. Se valora a su coste de adquisicion menos su
correspondiente amortizacion acumulada y, en su caso, menos cualquier pérdida por
deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada elemento con su correspondiente
importe recuperable.

En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisicién corresponde al importe neto
de los activos financieros entregados a cambio de su adjudicacion.

Las amortizaciones se calculan sisteméticamente segiin el método lineal, aplicando los
afios de vida 1til estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de los
activos menos su valor residual. En el caso de los terrenos sobre los que se asientan los
edificios y otras construcciones, se entiende que tienen una vida indefinida y que, por
tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién del activo material se registran con
cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de
amortizaciéon siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida itil estimada,
como promedio, de los diferentes elementos):

Equipos informiticos 25%
Comunicaciones 20%
Mobiliario 10%
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En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como
externos, de que el valor neto de los elementos de su activo material excede de su
correspondiente importe recuperable. En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros
del correspondiente elemento hasta su importe recuperable y ajusta los cargos futuros en
concepto de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida
atil remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por otra parte,
cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y
ajusta los cargos futuros en concepto de su amortizacién. La reversion de la pérdida por
deterioro de un elemento en ninglin caso puede suponer el incremento de su valor en
libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por
deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida util estimada de
los elementos del activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios
significativos en las mismas que, en el caso de producirse, se ajustan mediante la
correspondiente correccidn del registro en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacién a su amortizaciéon en virtud de la nueva vida util estimada.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

g) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2016 y 2015 son
operativos y corresponden a inmuebles. En las operaciones de arrendamiento operativo,
la propiedad del bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien
permanecen sustancialmente en el arrendador.

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

h) Activos fiscales

El capitulo “Activos Fiscales” del balance incluye el importe de todos los activos de
naturaleza fiscal, diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes™ (importes a recuperar
por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos™ (importes de los impuestos a
recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o
de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).
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i)  Resto de activos y pasivos

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

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con
naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias.

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

j)  Provisiones

Los Administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian
entre:

a) Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de
sucesos pasados, cuya cancelacidn es probable que origine una salida de recursos,
pero que resultan indeterminados en cuanto a su importe y/o momento de
cancelacion.

b) Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacién futura estd condicionada a que ocurra, o no, uno o
mas eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en
caso de existir, se informa sobre ellos en la Memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas
con ocasion de cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas
para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversién, total o
parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no mantenia obligaciones contingentes
que debiesen clasificarse en este epigrafe.
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k) Remuneraciones al personal basadas en instrumentos de capital

La entrega a los empleados de instrumentos de capital como contraprestacion a sus
servicios, cuando dichos instrumentos se entregan una vez terminado un periodo
especifico de servicios, se reconoce como un gasto por servicios a medida que los
empleados los presten durante el periodo citado. En la préactica totalidad de los casos, en
la fecha de la concesidn, se valoran los servicios recibidos al valor razonable de los
instrumentos de capital concedidos y el gasto se imputa linealmente a la cuenta de
pérdidas y ganancias a lo largo del periodo establecido para su concesién, con abono al
capitulo “Resto de pasivos” del balance. Posteriormente, en el momento de la entrega de
los instrumentos de capital al empleado, la Sociedad asume el coste de los mismos
liquidando el importe de forma mensual.

En aquellos casos en que los instrumentos de patrimonio concedidos se consolidan
inmediatamente, la Sociedad reconoce integramente, en la fecha de concesion, el gasto
por los servicios recibidos.

La Sociedad registra en el capitulo “Gastos de personal” la parte del gasto imputado
linealmente descrito en el parrafo anterior.

) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la
denominacién que reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorias,
que determinan su imputacién en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la
vida esperada de la operaciéon como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la
misma.

- Comisiones no financieras
Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion
de un servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en la prestacion de un

servicio que se ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran
en la cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:
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- Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

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

- Los que corresponden a una transaccién o servicio que se ejecuta en un acto singular
se registran cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcién del principio
del devengo. Los cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el
importe resultante de actualizar financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de
mercado.

m) Gastos de personal
- Retribuciones de corto plazo

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

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

- Indemnizaciones por cese

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

n) Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo
i. Planes de aportaciéon definida

Los compromisos post-empleo mantenidos por la Sociedad con sus empleados se
consideran “compromisos de aportacién definida”, cuando se realizan contribuciones
de caricter predeterminado a una entidad separada, sin tener obligacidn legal ni
efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera
atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en
el ejercicio corriente y en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no
cumplan las condiciones anteriores son considerados como “compromisos de
prestacion definida”.
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Las aportaciones efectuadas por este concepto en cada ejercicio se registran en el
epigrafe “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad tiene suscrito un acuerdo con un colectivo de empleados por el cual se
compromete a efectuar una aportacion de un determinado porcentaje sobre el salario
pensionable de dichos empleados a un plan de aportacién definida. Dicha aportacién
se efectué mediante la suscripcién de un contrato de seguro colectivo con Mutua
Madrilefia. Segin las condiciones establecidas en dicho contrato, la Sociedad se
compromete a realizar aportaciones periddicas, pagaderas mensualmente. El gasto
correspondiente a las aportaciones realizadas por la Sociedad durante ejercicio 2016 y
2015, por importe de 25.830,98 euros y por importe de 28.178,72  euros
respectivamente, se registran en el saldo de la cuenta “Gastos de personal —
Aportaciones a fondos de pensiones” de las cuentas de pérdidas y ganancias (Nota
13.2).

0) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad estd obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, no existia ningin motivo que hiciese necesario la
dotacién de una provisién por este concepto.

p) Impuesto sobre Sociedades

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

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

Los activos y pasivos por impuestos diferidos corresponden a aquellos impuestos que se
prevén pagaderos o recuperables en las diferencias entre los importes en libros de los
activos y pasivos en los estados financieros y las bases imponibles correspondientes, se
contabilizan utilizando el método del pasivo en el balance y se cuantifican aplicando a la
diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera
recuperar o liquidar.
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Un activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por
deducciones y bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce
siempre que sea probable que la Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias
fiscales contra las que pueda hacerlo efectivo. Se considera probable que la Sociedad
obtendr4 en el futuro suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

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

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

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

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

q) Flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones en los siguientes
sentidos:

* Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y
bajo riesgo de alteraciones en su valor.

e Actividades de explotacion: actividades tipicas de las sociedades gestoras de [1C, asi

como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de
financiacién.

o Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacion o disposicidon por otros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

o Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y

composiciéon del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las
actividades de explotacion.
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» A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como
“efectivo y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran
liquidez y con bajo riesgo a cambios en su valor. De esta manera, la Sociedad
considera efectivo o equivalentes de efectivo, los siguientes activos y pasivos
financieros.

e Los saldos a la vista netos mantenidos a la vista. Los saldos deudores a la vista
mantenidos se encuentran registrados en el epigrafe “Inversiones crediticias — créditos
a intermediarios financieros™, y dentro de éste en las partidas “Cuentas corrientes con
entidades financieras” e “Intereses devengados no cobrados por cuentas corrientes con
entidades financieras” del balance, ascendiendo su importe al 31 de diciembre de
2016 y 2015 a 3.128.336,16 euros y 2.465.691,32 euros, respectivamente (nota 6).

Patrimonio neto y propuesta de distribucion de resultados

El detalle de los fondos propios al 31 de diciembre de 2016 y 2015 y el movimiento
experimentado por los mismos, se muestran en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por
210.000 acciones de 10,00 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas (todas ellas con los mismos derechos econémicos y politicos). Todas las
acciones del capital social gozan de los mismos derechos politicos y econémicos, no
existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en
Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 el Accionista Unico de la Sociedad es Julius Baer Group
Ltd.

La Sociedaq no tiene suscrito al 31 de diciembre de 2016 y 2015 contrato alguno con su
Accionista Unico.

Distribucién_de resultados

La propuesta de distribucién de los resultados obtenidos en el ejercicio 2016 que el Consejo
de Administracién propone para su aprobacién a la Junta General de Accionistas asi como la
aprobacién de la distribucién del resultado del ejercicio 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015
Beneficio/ (Pérdida) del ejercicio 606.156,67 600.813,76
Distribucion
A Reserva Legal 60.615,67 60.081,38
A Reserva Voluntaria 445.541,00 540.732,38

Dividendo a cuenta 100.000,00 -
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De acuerdo con el acta de la reunién del Consejo de Administracion de la Sociedad de fecha
21 de diciembre de 2016, fue distribuido a los Accionistas un dividendo a cuenta con cargo al
resultado del ejercicio por importe total de 100.000,00 euros (nota 15) que se ha pagado al
inicio del ejercicio 2017.

Esta cantidad a distribuir no excedia de los resultados obtenidos desde el fin del ultimo
ejercicio por la Sociedad, deducida la estimacién del Impuesto sobre sociedades a pagar sobre
dichos resultados, en linea con lo establecido en el articulo 277 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital.

El estado contable previsional formulado de acuerdo con los requisitos legales y que ponia de
manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucién del mencionado dividendo
se expone a continuacion:

Euros
Prevision de beneficios distribuibles del ejercicio 2016:
Proyeccién de resultados netos de impuestos hasta el 31.12.16 543.000,00
Menos, dotacion requerida a reserva legal (54.300,00)
Estimacién de beneficios distribuibles del ejercicio 2016 488.700,00
Dividendos a cuenta distribuidos 100.000,00
Previsién de tesoreria del periodo comprendido entre 21.12.16 y 21.12.17
Saldos de tesoreria al 21.12.16 3.148.000,00
Cobros proyectados 3.700.000,00
Pagos proyectados, incluido el dividendo a cuenta (3.100.000,00)

Saldos de tesoreria proyectados al 21.12.17 3.748.000,00
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Inversiones crediticias

El detalle del epigrafe “Inversiones crediticias” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 se muestra
a continuacion:

Euros
2016 2015

Clasificacion:
Crédito a intermediarios financieros 3.972.873,57 3.187.065,18
Naturaleza:
Deudores por comisiones pendientes 782.980,85 659.817,30
Cuentas corrientes con entidades financieras 3.128.336,16 2.465.691,32
Otros deudores 61.556,56 61.556,56

3.972.873,57 3.187.065,18
Moneda:
Euro 3.972.873,57 3.187.065,18

El detalle del epigrafe “Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio” del Estado de
Flujos de Efectivo al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el siguiente:

Euros
2016 2015

Cuentas corrientes con entidades financieras 3.128.336,16  2.465.691,32

El detalle del epigrafe de “Deudores por comisiones pendientes” al 31 de diciembre de 2016 y
2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015
Deudores por comisiones de asesoramiento 19.311,00 20.550,00
Deudores por comisiones de gestion 753.846,72 609.117,30
Otros deudores por comisiones 9.823.13 30.150,00

782.980,85 659.817,30
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La cuenta de “Deudores por comisiones de asesoramiento” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
corresponde integramente a comisiones pendientes de cobro del Gltimo trimestre del afio.

La cuenta de “Otros deudores por comisiones™ al 31 de diciembre de 2016 recoge el saldo con
Alifunds Bank, S.A. por retrocesiones de comisiones de gestion y por comisiones de
intermediacion. Al 31 de diciembre de 2015 recogia el saldo con Alifunds Bank, S.A. y KCG
Europe Ltd. por retrocesiones de comisiones de gestiéon y por comisiones de intermediacion.

El detalle del epigrafe de “Deudores por comisiones de gestion” al 31 de diciembre de 2016 y
2015 es el siguiente:

Euros

2016 2015
JB Inversiones, F.I. 142.355,59 228,19
Temperantia, F.I. 6.147,31 -
Specter Investments, S.I.C.A.V., S.A. 6.285,73 4.157,18
Bestom Invest, S.I.C.A.V., S.A. 12.677,93 12.617,92
Armadans Invest, S.I.C.A.V., S.A. - 4.317,23
Zelde Investments, S.I.C.A.V., S.A. 2.721,49 2.232,64
Avalo Cartera, S..C.A.V., S.A, 21.846,61 8.701,44
Titulos Imbaca, S.1.C.A.V., S.A. 54.081,37 55.139,54
Silobar, S.I.C.A. V., S.A. 15.262,09 7.214,54
Felicity LP, S.I.C.A.V., S.A. - 12.111,52
La Ayerdense, S.I.C.A.V.,S.A. - 13.423,88
Endurance Investments, S.1.C.A.V., S.A. 12.264,48 12.078,83
Fuerfondo, S.I.C.A.V., S.A. 13.991,17 14.042,30
Ratevin Valores, S.I.C.A.V., S.A. 11.629,88 11.736,20
Quiescell, S.I.C.A.V., S.A. - 13.498,22
Schaelchli Inversiones, S.I,C.A.V., S.A. - 14.131,87
Casivida, S.1.C.A.V,, S.A - 8.829,69
Elim Ahorro, S.I.C.A.V., S.A. - 12.295,69
Financiera Ponferrada, S.A., S.1.C.A.V 84.730,27 22.640,93
Foreco Investments, S.I.C.A.V., S.A - 8.304,05
Investor VM40, S.I.C.A.V., S.A 11.380,90 11.466,36
Korynto Financiera, S.I.C.A.V., S.A 9.743,12 9.898,77
Evlo Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A 45.655,56 48.644,52
Invest Valor, SI.C.A.V., S.A 13.446,16 943,15
Long Investor, S.1.C.A.V., S.A 5.569,60 5.555,80
Pareturn Cervino World Investments 137.426,96 139.352,04
Pareturn Invalux Fund 64.911,98 65.501,89
Gundersen Investment S.1.C.A.V, S.A 6.689,03 8.708.29
Valores Mobiliarios S.I.C.A.V, S.A. 5.284,06 -
Carteras discrecionales gestionadas 69.745,43 81.344,62

753.846,72 609.117,30
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Activos financieros disponibles para la venta

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El Real Decreto 948/2001,
de 3 de agosto, modificado por la Ley 53/2002 de la Ley del Mercado de Valores, sobre
sistemas de indemnizacion de las inversiones, tanto de empresas de servicios de inversion
como de entidades de crédito, establece en el apartado 2 de su articulo 8 el procedimiento que
debe seguir la sociedad gestora del Fondo de Garantia de Inversiones para determinar la base
de calculo del importe de las aportaciones anuales que realicen las sociedades y agencias de
valores y las sucursales en Esparfia de empresas de servicios de inversion extranjeras adheridas
al Fondo. Con fecha 5 de marzo de 2010, el Fondo de Garantia de Inversiones, admiti6 a la
Sociedad como entidad adherida del mismo. La aportacién de la Sociedad a dicho Fondo
durante el ejercicio 2016 y 2015 ha ascendido a 26.835,44 euros y 28.064,38 euros
respectivamente, que se registra en el epigrafe “Otras cargas de explotacion" de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

Con fecha 12 de febrero de 2015, la Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones, S.A.,
notificé a la Sociedad, previa autorizaciéon de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
una operacion de agrupacion de las acciones de su capital para, a continuacion, canjearlas por
nuevas acciones a emitir de 200 euros de valor nominal cada una de ellas, de forma que en la
reordenacion del capital social anual se produzcan pocos movimientos y sea un proceso mas
sencillo para las entidades adheridas. Para proceder a ejecutar este acuerdo, y que la Sociedad
tuviera un namero de acciones miltiplo de 200 para el posterior canje, suscribié 109 acciones.
Tras este proceso, la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y 2015, es titular de 4 acciones de
200 euros de valor nominal cada una.
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Activo material
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El saldo al 31 de diciembre de 2016 y 2015, y el movimiento habido en este epigrafe del
balance para dichos ejercicios, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha

sido el siguiente:

Euros
Equipos
Informaticos y

de Comunicacién Mobiliario Total
Coste:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - 46.186,21 46.186,21
Adiciones 1.509,73 - 1.509,73
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2016 1.509,73 46.186,21 47.695,94
Amortizacion acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - (4.050,57) (4.050,57)
Dotaciones (157,26) (4.618,62) (4.775,88)
Retiros - - N
Saldos al 31 de diciembre de 2016 (157,26) (8.669,19) (8.826,45)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2016 1.352,47 37.517,03 38.869,49
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Euros
Equipos
Informaticos y
de Comunicacién Mobiliario Total
Coste:
Saldos al 31 de diciembre de 2014 9.752,00 - 9.752,00
Adiciones - 46.186,21 46.186,21
Retiros (9.752,00) - (9.752,00)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - 46.186,21 46.186,21
Amortizaciéon acumulada:
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (4.609,34) - (4.609,34)
Dotaciones (5.142,66) (4.050,57) (9.193,23)
Retiros 9.752,00 - 9.752,00
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - (4.050,57) (4.050,57)
Activo material neto:
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - 42.135,64 42.135,64

La Sociedad no posee elementos totalmente amortizados que sigan en uso al 31 de diciembre
de 2016 y 2015.

Resto de activos

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

Euros
2016 20158
Fianzas constituidas en garantia de arrendamiento 47.195,27 47.195,27
Anticipos y créditos al personal - 1.601,76
Otros 7.493,02 174.724,75

54.688,29 223.521,78

La cuenta de “Otros” incluye, al 31 de diciembre de 2016 gastos generales anticipados. Al 31
de diciembre de 2015, incluia un importe de 162.800,07 euros correspondiente al saldo
pendiente, con Julius Baer Group Ltd., como consecuencia de los compromisos adquiridos en

el acuerdo de venta efectiva del negocio por parte del Grupo Bank of America Corporation
(Nota 15).



OM9160729

CLASE 8-

34

JULIUS BAER GESTION, S.G.L1.C., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Memoria de Cuentas Anuales

La Sociedad tiene arrendado, en régimen de arrendamiento operativo, el inmueble en el que
realiza su actividad. “Fianzas constituidas en garantia de arrendamiento” registra la fianza
entregada en este concepto.

Una descripcién del contrato de arrendamiento es como sigue:

Plazo de
Arrendamiento renovacion

Piso 2° de 435,52 m2 de superficie en el Paseo de la Castellana n® 7 (Madrid) 14-09-2019
10.  Resto de pasivos

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

Euros
2016 2015

Acreedores varios (Nota 13.a) 103.661,77 61.134,60

Hacienda Publica acreedora por retenciones IRPF (Nota 14) 36.375,01 55.046,72

Hacienda Publica acreedora por IVA (Nota 14) 53.159,55 53.597,33
Hacienda Puablicaacreedora por retenciones del capital mobiliario

(Nota 14) 2.836,04 2.026,04

Gastos devengados no vencidos 74.918,25 75.120,34

Organismos Seguridad Social acreedores (Nota 14) 12.262,01 11.492.27

283.212,63 258.417,30

La cuenta de “Gastos devengados no vencidos” al 31 de diciembre de 2016 y 2015 incluye,

entre otros, los gastos a pagar a BNP Paribas en concepto de comisiones de administracién de
Instituciones de Inversién Colectiva.
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a) Informacion sobre aplazamientos de pago a proveedores. “Deber de informacién”. Ley

15/2010, de 5 de julio

Derivado de la Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre y en
aplicacion de los dispuesto en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, a continuacién se detalla la informacion sobre el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2016 y 2015 por la
Sociedad:

Dias
2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores 15 15
Ratio de operaciones pagadas 15 15

Ratio de operaciones pendientes de pago - -

Importe (euros)

Total pagos realizados 850.170,36  1.359.252,81

Total pagos pendientes 5.271,38 -

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, todos los importes pendientes de pago se encuentran
dentro de los limites legales establecidos.

Recursos de clientes fuera de balance

El detalle de las carteras gestionadas por tipo al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el

siguiente:
Euros
2016 2015
Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva 447.802.621,76 449.316.611,77
Gestion discrecional de carteras 61.983.796,09 82.972.903,13

509.786.417,85 532.289.514,90
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Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva

OM9160731

La Sociedad gestiona al 31 de diciembre de 2016 y 2015 las siguientes Instituciones de
Inversién Colectiva registradas en la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

Euros

Comisiones de

Total patrimonio

Denominacién de la IIC Tipo gestion (Nota 12.b) al 31.12.16
JB Inversiones, F.I. F.I 253.504,11 67.429.695,51
Temperantia, F.I. F.lL 8.922,66 2.159.482,11
Armadans Invest, S1.C.A V., S.A. (*) SLCAV. 8.997.38 -
Avalo Cartera, SI.C.A.V., SA. SICA.V. 46.661,20 7.078.791,72
Bestom Invest, S.I.C.A.V., S.A. S.LC.AV. 49.501.53 10.318.118,33
Casivida, S.I.C.A.V., S.A. (*) SICA.V. 19.104,58 -
Elim Ahorro, S.1.C.A.V.,S.A. (*) SI.CAV. 26.334,77 -
Endurance Investments, S.I.C.A.V., S.A. SICA.V. 47.546,81 12.537.949,22
Evlo Inversiones, S.1.C.A V., S.A. SIC.AV. 182.492.10 36.325.948.08
Felicity LP, SI.C.A.V.,S.A. SILC.AV. 42.006,19 -
Financiera Ponferrada, S.A.,S.1.C.A.V. S.LC.A.V. 143.231,01 39.548.596,45
Foreco Investments, S.I.C.A.V.,S.A. (*) S.ILC.A.V. 17.729.68 -
Fuerfondo, S.L.C.A.V., S.A. S.LC.A.V. 53.604,63 21.137.521.45
Gundessen Investments, S.I.C.A. V., S.A. S.IL.CA.V. 29.165,28 4.195.507.01
Invest Valor, S.1.C.A.V., S.A. SIC.AV. 28.439,40 3.158.936,10
Investor VM 40, SLC. AV, S.A. SI1.C.AV. 43.884.98 9.289.535,09
Korynto Financiera, S.1.C.A.V., S.A. SI.C.AV. 37.668,33 7.896.330,94
La Ayerdense, S.L.C. AV, S.A. S.I.C.A.V. 31.406,76 -
Long Investor, S1.C.A.V,S.A. SI.C.A.V, 21.358.46 3.516.187,19
Quiescell, SI1.C.A V., S.A. (%) SILCAV. 28.431,71 -
Ratevin Valores, S.I1.C.A.V,,S.A. SICA.V. 44.748,61 7.311.635,58
Schaelchli Inversiones, SI1.C.A.V,S.A. (¥ SILCAV. 29.933.,01 -
Silobar, S.I.C.A.V,,S.A. SIC.A.V. 58.569,99 12.676.631.53
Specter Investments, S.L.C.A.V,, S.A. SICA.V. 16.737.09 2.308.179.58
Titulos Imbaca, S.I.C.A.V.,,S.A. SIC.A.V. 212.52920 44.457.396,02
Valores Mobiliarios SICAV, S.A. S.LCA.V. 11.493.48 4.197.261.47
Zelde Investments, S.I.C.A.V,, S.A. S.I.C.A.V. 11.509,24 1.784.203,90
Pareturn EXT 792.685,66 150.474.714,48

2.298.197.85

447.802.621,76

(*) SICAVs absorbidas a 26 de julio de 2016 en JB Inversiones, F.1.
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Euros
Comisiones de Total patrimonio

Denominacién de la IIC Tipo gestion (Nota 12.b) al 31.12.15
IB Inversiones, F.I. F.I. 228,19 295.349.83
Armadans Invest, SI.C.A.V,,S.A. S.ICA.V. 10.689,49 2.216.283,65
Avalo Cartera, S1.C.A.V., S.A. S.L.C.A.V. 35.414,56 6.804.724,64
Bestom Invest, S.I.C.A.V.,, S.A. S.L.C.A.V. 32.379,86 9.991.937,97
Casivida, S..C.A.V.,S.A. S.ILC.AV. 35.947,96 8.685.777,36
Elim Ahorro, S.1.C.A.V., S.A. SIC.A.V. 22.315.62 12.049.217.97
Endurance Investments, S.I.C.A.V.,S.A. SIC.AV. 45.027,54 11.817.347,20
Evlo Inversiones, S.L.C.A.V.,S.A. S.I.C.AV. 199.309,52 37.840.358,84
Felicity LP, SI.C.A.V,,S.A. S.I.C.A.V. 50.222,73 15.340.658,59
Financiera Ponferrada, S.A., S.I1.C.A.V. S.IC.A.V. 96.473,17 42.308.866,11
Foreco Investments, S.1.C.A. V., S.A. SI1.C.AV. 33.775,06 8.139.675.80
Fuerfondo, S.I.C.A.V., S.A. SIC.AV. 57.632,47 20.153.607,17
Gundersen Investments, S.1.C.A. V., S.A. SI.C.AV. 38.337.81 5.001.509,31
Invest Valor, S.1.C.A.V., S.A. S.LC.A.V. 10.172,93 3.086.918,22
Investor VM 40, S.I.C.A.V.,S.A. S.L.C.A.V. 40.701,56 8.941.504,48
Korynto Financiera, S.1.C.A.V.,S.A. SIC.A.V. 40.556,06 7.656,483,18
La Ayerdense, S.1.C.A.V., S.A. SLCA.V. 55.121,67 6.714.278,64
Long Investor, S.1.C.A. V., S.A. SILCA.V. 22.420.65 3.322.445,62
Quiescell, S.I.C.A.V,, S.A. S.IC.AV. 52.238.42 11.613.695.88
Ratevin Valores, S..C.A. V., S.A. SICA.V. 47.432,50 7.016.162,04
Schaclchli Inversiones, S.1.C.A.V., S.A. S.IL.C.A.V. 59.063.88 9.963.864.60
Silobar, S.I.C.A.V.,S.A. S.L.C.A.V. 55.815,37 14.854.896,08
Specter Investments, S.1.C.A.V,,S.A. S.IL.C.AV. 12.252.85 4.052.947.52
Titulos Imbaca, S.I.C.A.V., S.A. SIC.A.V. 223.827.58 43.111.485.83
Zelde Investments, S.I.C.A.V.,S.A. SIC.A.V. 8.885,73 1.846.690.21
Pareturn EXT 833.551.34 146.489.925.03

2.119.794.52 449.316.611,77

b) Gestion discrecional de carteras

El detalle de las entidades cuyos patrimonios son gestionados por la Sociedad y el importe
administrado desglosado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es el siguiente:

Euros
2016 2015

Comisiones Patrimonio Comisiones Patrimonio

devengadas gestionado al devengadas gestionado al

(Nota 12.b) 31.12.16 __(Nota 12.b) 31.12.15
Escrow Fund 14.609,18 2.322.347,54 22.538,94 22.539.09141
Araltec, S.L. 147.344,52 38.828.072,72 133.330,86 36.408.80730
Otros 92.786,95 20.833.37583 138.423 .30 24.025.00442

254.740,65 61.983.796,09 294.293,10 82.972.903,13
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12. Comisiones, intereses y resultados de las operaciones financieras

a) Margen de Intereses

La composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta al
31 de diciembre de 2016 y 2015 es la siguiente:

Euros
2016 2015
Intereses y cargas asimiladas
Intereses de cuentas corrientes (2.208,81) -
(2.208,81) -

La cuenta corriente de BNP, desde el 1 de octubre de 2016, se encuentra remunerada a un
tipo de mercado del (0,40% negativo). Al 31 de diciembre de 2015 no se encontraba
remunerada.

b) Comisiones percibidas y Comisiones pagadas

Los epigrafes de “Comisiones percibidas” y “Comisiones pagadas” de las cuentas de
pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2016 y 2015 recogen el importe de todas las

comisiones a favor de y a pagar por la Sociedad, devengadas en el ejercicio
correspondiente con el siguiente detalle:

Euros
2016 2015
Comisiones percibidas 2.716.574,25 2.849.99]128
Comisiones de gestiéon de L1.C. (Nota 11.a) 2.298.197,85 2.119.794,52
Otras comisiones 163.635,75 435.903,66
Comisiones de gestién discrecional de carteras (Notal1.b) 254.740,65 294.293,10
Comisiones pagadas 134.391,50 36.554 91
Comisiones retrocedidas 26.175,08 36.554 .91
Comisiones de comercializacion 14.010,37 -
Operaciones con valores 790,00 -
Comisiones pagadas por asesoramiento 93.416,05 -

La cuenta de “Comisiones percibidas — Otras comisiones™ al 31 de diciembre de 2016 incluye
importes con Allfunds Bank, S.A., KCG Europe Ltd. y otros servicios de asesoramiento
prestados a terceros, en concepto de asesoramiento, retrocesion de comisiones de gestion y
comisiones de intermediacién por importe de 47.971,48 euros, 37.609,15 euros y 78.055,12
euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2015 incluia importes con Julius Baer, Agencia
de Valores, S.A.U., Allfunds Bank, S.A., KCG Europe Ltd. y otros servicios de asesoramiento
prestados a terceros, en concepto de asesoramiento, retrocesion de comisiones de gestion y
comisiones de intermediacion por importe de 139.133,88 euros, 67.833,50 euros, 144.832,00
euros y 84.104,28 euros, respectivamente.



CLASE 82

~

a)

b)

0,03 . FUROS
{l g

JULIUS BAER GESTION, S.G.LLC., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Memoria de Cuentas Anuales

13. Gastos de personal vy otros gastos generales

Gastos de Personal
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El detalle de los gastos de personal correspondiente a los ejercicios 2016 y 2015 es el

siguiente:

2015

582.496,73
115.526,04
192.045,99

9.313,66
28.178,72
29.515,53

6.361,80

2016
Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados 630.815,34
Cuotas a la Seguridad Social 118.820,38
Indemnizaciones por despido -
Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos
de capital =
Aportaciones a fondos de pensiones (Nota 4.n.) 25.830,98
Otros gastos de personal 40.046,17
Gastos de formacion 300,00
815.812,87

963.438,47

La cuenta “Gastos de personal — Sueldos, salarios y asimilados™ recoge el gasto devengado
por la Sociedad durante el gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015 en
concepto de remuneracion a empleados por los servicios prestados. Las remuneraciones
pendientes de pago al cierre del ejercicio, en su mayoria incentivos, se registran en el

epigrafe “Resto de pasivos — Acreedores varios” del balance (Nota 10).

Sistemas de retribucién basados en acciones

La cuenta “Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital” recoge las
remuneraciones derivadas de planes de incentivos a empleados basados en instrumentos de

capital, bien en acciones o bien en opciones sobre acciones.

Durante los ejercicios 2016 y 2015, no se han implementado nuevos planes de incentivos

por parte de la matriz Julius Baer Group, Ltd.
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c) Gastos generales

El detalle de otros gastos generales correspondiente al 31 de diciembre de 2016 y 2015 es

el siguiente:
Euros
2016 2015

Gastos generales

Sistemas informaticos 7.984,44 8.725,15
Servicios de profesionales independientes 263.396,02 290.087,77
Otros gastos 516.012,12 787.469,79
Inmuebles e instalaciones 105.193,39 109.298,46
Publicidad y representacién 5.197,82 9.158,28
Tributos 7.480,94 8.350,08

905.264,73 1.213.089,53

El importe del epigrafe “Sistemas informaticos” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
corresponde, principalmente, a gastos de licencias informaticas y mantenimiento de
aplicaciones.

El importe del epigrafe "Otros gastos" al 31 de diciembre de 2016 corresponde,
principalmente, a los gastos por licencias, servicios informaticos y otros gastos con la
matriz por importe de 325.567,42 euros (nota 15) y, pagos por IVA no deducible por
importe de 130.793,89 euros. En el ejercicio 2015 el importe de dicho epigrafe
correspondia, principalmente, a los gastos por la integraciéon al grupo Julius Baer por
importe de 3.630,92 euros (nota 15), los gastos por licencias y servicios informaticos con
la matriz por importe de 359.913,10 euros (nota 15) y, pagos por IVA no deducible por
importe de 158.957,88 euros.

d) Otras cargas de explotacion
El importe del epigrafe “Otros cargas de explotacion” al 31 de diciembre de 2016 y 2015
corresponde, principalmente, a la cuota pagada para la adhesion al Fondo de Garantia de

Inversiones (Nota 7).

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceptos se
registran en el epigrafe “Resto de pasivos™ del balance (Nota 10).
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14. Situacion fiscal
a) Saldos corrientes con las Administraciones Publicas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no ha reconocido activos fiscales
corrientes.

Los pasivos fiscales corrientes reconocidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y
2015 corresponden al saldo a pagar por el Impuesto sobre Sociedades correspondiente al
gjercicio 2016 y 2015, respectivamente.

El saldo del epigrafe “Resto de pasivos — Administraciones Piblicas” del balance al 31 de
diciembre de 2016 y 2015 se desglosa a continuaciéon (Nota 10):

Euros
2016 2015
Hacienda Publica por IRPF 36.375,01 55.046,72
Hacienda Publica por IVA 53.159,55 53.597,33
Hacienda Publica por Retenciones del Capital Mobiliario 2.836,04 2.026,04
Organismos de la Seguridad Social acreedores 12.262,01 11.492,27
104.632,61 122.162,36

b) Conciliacidn del resultado contable y de la base imponible fiscal

A continuacién se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible
del Impuesto sobre Sociedades correspondiente al 31 de diciembre de 2016 y 2015:

Euros

2016 2015
Resultado contable antes de impuestos 817.204,39 834.463,58
Diferencias permanentes: 1.487,10 -
Diferencias temporales: 25.163,87 (124.986,98)
Base imponible fiscal 843.855,36 709.476,60
Cuota liquida del impuesto al 25%-28% 210.963,84 198.653.45
Retenciones y pagos a cuenta (98.989,75) (71.371,42)

Impuesto sobre sociedades a pagar 111.974.09 127.282,03
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El célculo del gasto por impuesto sobre sociedades es el siguiente:

Euros
2016 2015
Base contable del impuesto al 25%-28% 204.672,87 233.649,82
Ajustes al impuesto de sociedades por aplicacién
de tipos nuevos 6.374,85 -

211.047,72 233.649,82

El Real Decreto 14/2013 de medidas urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a la
normativa de la Unién Europea en materia de supervision y solvencia de entidades
financieras establece determinadas medidas destinadas a permitir que ciertos activos por
impuestos diferidos puedan seguir computando como capital, en linea con la regulacién
vigente en otros estados entre ellas, la modificacion del texto refundido de la ley del
impuesto sobre sociedades, aprobado por el Real Decreto legislativo 4/2004, especialmente
en lo relativo a la conversion de activos por impuesto diferido en crédito exigible frente a
la Administracién Publica.

La estimacién realizada por la Entidad al 31 de diciembre de 2016 y 2015 supone un
importe de 26 miles de euros y 21 miles de euros, respectivamente, que pueden ser
considerados créditos fiscales exigibles frente a la Administracién Publica.

c) Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

Durante el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad no
presenta movimiento alguno en concepto de Impuestos reconocidos en el patrimonio neto.

d) Activos por impuesto diferido registrados

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Sociedad presenta un importe de 26.402,14 euros y
24.466,82 euros, respectivamente, en concepto de Activos diferidos.

Por diferencias entre la provisién y la liquidacién definitiva del Impuesto sobre Sociedades
correspondiente al ejercicio 2015, se han registrado en el ejercicio 2016 altas de impuestos
diferidos por importe de 2.021,92 euros.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no tiene bases imponibles negativas
pendientes de compensar.
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e) Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones
por las autoridades fiscales o hay transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al
31 de diciembre de 2016 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los ejercicios desde
el 1 de enero de 2013 respecto al Impuesto de Sociedades y respecto del resto de los
principales impuestos que son de aplicacion.

Debido a posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable a algunas
operaciones, podrian existir determinados pasivos fiscales de carcter contingente. Sin
embargo, en opinién de la Sociedad y de sus asesores fiscales, la posibilidad de que se
materialicen estos pasivos es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos
pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales adjuntas.

15. Operaciones con partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el detalle de los saldos con empresas del Grupo Julius
Baer registrados en el balance es el siguiente:

Euros
2016 2015
Otros activos
Otros activos (Nota 9) 162.800,07
- 162.800,07

Al 31 de diciembre de 2015, existia un saldo pendiente con Julius Baer Group Ltd., como
consecuencia de los compromisos adquiridos en el acuerdo de venta efectiva del negocio por
parte del Grupo Bank of America Corporation.

Euros
2016 2015
Pasivos
Pasivos financieros a coste amortizado
Julius Baer Group Ltd. (Nota 5) 100.000,00 -

100.000,00 .
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Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, el detalle de los saldos correspondientes a la cuenta de
pérdidas y ganancias con empresas del Grupo Julius Baer es el siguiente:

Euros
2016 2015
Ingresos
Ingresos por comisiones (Nota 12)
Julius Baer, Agencia de Valores, S.A.U. - 139.133,88
JB Inversiones, F.I. - 228,19
Otros ingresos
Julius Baer Group Ltd. 2.273,32 242.241,32
2.273,32 381.603,39

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la cuenta de “Otros ingresos” incluye los ingresos
obtenidos de Julius Baer Group Ltd., como consecuencia de los compromisos adquiridos en el
acuerdo de venta efectiva del negocio por parte del Grupo Bank of America Corporation.

Euros
2016 2015

Gastos
Julius Baer Group, Ltd (Nota 13.c) 325.567,42 363.544,02

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 la Sociedad no mantiene contratos ni saldos por
operaciones con el Accionista Unico.

Informacién sobre medio ambiente

Las operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del
medioambiente ("leyes medioambientales”) y la seguridad y salud del trabajador ("leyes sobre
seguridad laboral"). Los Administradores de 1la Sociedad consideran que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacidn con la proteccién y mejora del
medio ambiente y la minimizacidn, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con
la normativa vigente al respecto. Durante el ejercicio no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacion para riesgos y cargas de caricter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medioambiente.

OM9160739



OM3160740

CLASE 82

45

JULIUS BAER GESTION, S.G.ILC., S.A.
(SOCIEDAD UNIPERSONAL)

Memoria de Cuentas Anuales

17. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo_de Administracion de la Sociedad v a la Alta
Direccidn

a) Retribucion y préstamos al personal de alta direccién y Consejo de Administracion

No existe ningin contrato de Alta Direccién en la Sociedad. Las retribuciones percibidas
durante los ejercicios 2016 y 2015 por los miembros del Consejo de Administracién en
calidad de empleados de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Euros
2016
Prestaciones  Seguros de Pagos basados
Retribuciones Otras de vida y Inde mnizaciones  en instrumentos
a corto plazo Dietas prestaciones jubilacién salud por cese de capital
225.43132 (%) - - - 1.839,72 - -
Euros
2015
Prestacioncs  Seguros de Pagos basados ¢n
Retribuciones Otras de viday Inde mnizaciones instrumentos de
a corto plazo Dietas prestaciones  jubilacion salud por cese capital
347.46323 (%) - 50.559,72 - 3.003.45 120.300,07 -

(*) De este importe corresponden a percepciones fijas devengadas en el ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2016 y 2015, 176.431,32 euros y 230.554,82 euros, respectivamente, siendo el resto
retribuciones variables que se abonan en funcion de la consecucion de los objetivos fijados.

No existen créditos o anticipos a los mismos al 31 de diciembre de 2016 y 2015, ni se han
asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantia.

En el ejercicio 2016 y 2015, el Grupo Julius Baer tiene contratada una péliza de
responsabilidad civil de administradores y directivos.

b

Qg

Situaciones de conflicto de interés

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han
incurrido en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de
comunicacién de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.
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Honorarios de auditoria

Las cuentas anuales del ejercicio 2016 y 2015 han sido auditadas por KPMG Auditores, S.L.

Incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de Profesionales Independientes”, se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, que han
ascendido al 31 de diciembre de 2016y 2015 a 14,7 y 15,5 miles de euros, respectivamente.

Asimismo, el saldo del epigrafe “Servicios de Profesionales Independientes” incluye los
gastos correspondientes a otros servicios prestados, distintos a los de auditoria, por el auditor
en el gjercicio 2016 y 2015 por importe de 7 miles de euros.

Departamento de Atencién al Cliente

Con arreglo a la Orden ECO 734/2004, de 11 de marzo, el titular del Departamento de
Atencién al Cliente no ha recibido quejas ni reclamaciones desde su puesta en funcionamiento
hasta el 31 de diciembre de 2016 y 2015, de ningin cliente de la Sociedad.

Gestién de riesgos
a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Dada la naturaleza de los activos y pasivos financieros con los que habitualmente opera la

Sociedad, los Administradores estiman que el valor razonable de los mismos no difiere de
forma significativa de su valor en libros.

b) Riesgo de crédito

Dada la naturaleza de los activos financieros con los que habitualmente opera la Sociedad,
los Administradores estiman que el méximo nivel de exposicion al riesgo de crédito en la
fecha de balance es ¢l valor contable de los mismos. La calidad crediticia de los mismos se
considera 6ptima dado que las contrapartes son fundamentalmente entidades de crédito
espafiolas, principalmente con sociedades de su mismo Grupo.

c) Riesgo de tipo de interés

Dada la naturaleza de los activos y pasivos financieros con los que habitualmente opera la
Sociedad y, mas concretamente, con los que posee al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los
Administradores estiman que el grado de exposicion al riesgo de tipo de interés no tiene
importancia relativa sobre las actividades de la Sociedad.
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d) Otros riesgos de mercado

Dada la naturaleza de los activos financieros y pasivos financieros con los que
habitualmente opera la Sociedad, los Administradores estiman que el grado de exposicién
a otros riesgos de mercado no tiene importancia relativa sobre las actividades de la
Sociedad.

e) Riesgo de liquidez

Dado que todos los activos financieros estan en liquidez casi permanente, los
Administradores estiman que la Sociedad no tiene riesgo alguno de no poder hacer frente a
sus obligaciones contractuales con proveedores, personal, etc.

f) Riesgo operacional

Por riesgo operacional se entiende el riesgo de pérdida resultante de la inadecuacién o
fallos de los procesos internos, personas, sistemas o eventos externos. Esta definicion
incluye el riesgo legal, pero excluye el estratégico y el reputacional.

Los Administradores de la Sociedad estiman que la estructura y procedimientos establecidos
para la operativa de la Sociedad son suficientes para mitigar de manera razonable el potencial
riesgo operacional al que se encuentra expuesta.
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El cierre de 2016 deja uno de los ejercicios més volétiles de los tultimos afios. Los dos primeros
meses se caracterizaron por caidas superiores al 10% en renta variable, principalmente motivadas
por la caida de las materias primas (el crudo cay6é a 30$ por barril) y el temor a una recesién en
China. Estas pérdidas se recuperaron en los indices americanos a final del segundo trimestre, a
diferencia de los europeos y emergentes en los que hubo que esperar a final de afio para que se
recuperasen de los minimos.

Sin duda ha sido un afio marcado por los eventos politicos. En Junio, se celebré el referéndum
britanico para decidir sobre su permanencia en la U.E. Los mercados, que no preveian una respuesta
favorable al Brexit, reaccionaron con fuertes caidas pero recuperaron parte en los (ltimos dias de
junio. La libra cayé un 13% frente al dolar hasta $1.32, niveles minimos desde hace 30 afios y
Standard & Poors rebajé el rating soberano de AAA a AA+.

La incertidumbre generada por el Brexit y las expectativas de una continuada politica monetaria laxa
por parte de los Bancos Centrales, llevé a los inversores a la busqueda de activos refugio, que
provocd una fuerte subida de los bonos gubernamentales: el bono aleman a 10 afios entré en
territorio negativo por primera vez en la historia. En bonos corporativos se observéd una reduccion de
diferenciales ya que el BCE mantuvo los estimulos y la FED no subié tipos en Julio debido a la
volatilidad generada por el Brexit y los temores sobre la economia China. Esto explica los maximos
vistos en el tercer trimestre en todos los indices de deuda soberana: global +13%, Eurozona +6%,
Estados Unidos +5%. La recuperacion de las materias primas, los signos positivos de la economia
China, y la bisqueda de rentabilidad inversora propiciaron fuertes flujos a mercados emergentes,
especialmente a renta fija: sélo en ETFs flujos netos de $5.8 mil millones durante el tercer trimestre
(fuente: Blackrock). La economia de Reino Unido no mostrd signos muy preocupantes de recesion y
no hubo cambios en politica monetaria a excepcion del Banco de Inglaterra que anuncié un nuevo
programa de compra de activos de seis meses de duracion. El Gltimo trimestre sin embargo ha estado
repleto de eventos cuyo desarrollo tendrd un impacto también en 2017.

Destaca noviembre con el resultado inesperado de las elecciones americanas y Donald Trump como
nuevo presidente. Aunque las medidas de la nueva Administracién no han sido cuantificadas,
suponen incrementar la presion al alza sobre la inflacién (programa de inversion en infraestructuras,
incentivos fiscales, reduccion dela fuerza laboral, etc.). Adicionalmente, los datos sobre la economia
americana confirman que sigue en expansion: el ISM Manufacturero en 54.7, el PIB 3T en +3.2%, y
la confianza del consumidor en méximos no vistos desde 2007 (113.7). En lo que respecta el
mercado laboral, EE.UU. lleva creando puestos de trabajo 74 meses consecutivos y el desempleo ha
caido a 4.6%, situacién de pleno empleo. La victoria de Trump y la evolucién de la economia, han
sido clave en la subida de los indices americanos desde las elecciones. También han afectado el
mercado de renta fija con subidas de la TIR de deuda soberana, en especial del 10 afios americano,
(base para la valoracién del resto de activos) que en mes y medio subié +40 pbs. En diciembre, la
Reserva Federal aument6 los tipos un cuarto de punto hasta el 0.75%, reactivando asi el ciclo de
subidas que se habfa estancado desde diciembre de 2015. La mayoria de los miembros de la FED
considera que en 2017 el ritmo sera maés rapido y proyectan al menos tres subidas. El délar reacciond
con un fuerte repunte, por mayores expectativas de crecimiento y alcanzé maximos de 15 afios en los
dias siguientes a las elecciones. Las divisas de economias emergentes se depreciaron frente al ddlar,
y en especial el peso mejicano por el temor a las politicas proteccionistas de Trump.
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En la Eurozona, el BCE comenzd a sefialar la futura retirada de estimulos en su reuniéon de
noviembre: extendié el programa a 9 meses frente a los 6 esperados, pero el ritmo de compras pasa
de €80 a €60 mil millones mensuales. L.a economia apuntala su crecimiento (PIB 3T +1.7%), la
confianza de consumidores y empresas ha repuntado, el PMI compuesto ha alcanzado el 54.4 (por
encima de 50 significa expansion) y el desempleo se sitita en 9.9%. Frente a ello la incertidumbre
politica sigue pesando: Italia dijo No al referéndum sobre la reforma constitucional y el primer
Ministro Matteo Renzi presentd su dimision. Es posible que se celebren elecciones anticipadas en
2017. Las dudas que habian pesado sobre el sector financiero durante todo el afio y en especial sobre
el italiano se materializaron en diciembre: aprobaciéon de €20.000 millones para el rescate de Monte
dei Paschi y potencialmente otras entidades. La agenda politica sera importante en el 2017 con
elecciones en Francia, Alemania y Holanda.

Reino Unido tendrd que aprobar en el Parlamento la salida de la Unidn Europea, y la fecha esperada
para Activar el articulo 50 en caso positivo serd en marzo, aunque seguiran dos afios de
negociaciones. La economia no muestra una excesiva debilidad, PIB 3T16 +2.2%, y la inflacion se
mantuvo contenida hasta el repunte de 1.6% en diciembre. Sin embargo PMI manufacturero y
produccion industrial fueron peor de lo esperado. El tipo de cambio EUR/GBP acabd el afio en 0.85,
lo que supone una depreciacién de la libra del 16%.

En lo que respecta a las materias primas, la reunién de la OPEC en noviembre fue clave para el
precio del barril de crudo. Se acordd un recorte de la produccién de 1.2 millones de barriles/dia para
2017. Si miembros no-OPEC mantienen su decision de recortar 600.000 barriles/dia equivaldria al
2% de la produccién global. Adicionalmente, hay que tener en cuenta la capacidad de Estados
Unidos para incrementar su produccion a este nivel de precios y de manera muy eficiente. Reino
Unido tendra que aprobar en el Parlamento la salida de la Unioén Europea, y la fecha esperada para
Activar el articulo 50 en caso positivo serd en marzo, aunque seguirdn dos afios de negociaciones. La
economia no muestra una excesiva debilidad, PIB 3T16 +2.2%, y la inflacién se mantuvo contenida
hasta el repunte de 1.6% en diciembre. Sin embargo PMI manufacturero y produccién industrial
fueron peor de lo esperado. El tipo de cambio EUR/GBP acabé el afio en 0.85, lo que supone una
depreciacion de la libra del 16%.

En lo que respecta a las materias primas, la reunién de la OPEC en noviembre fue clave para el
precio del barril de crudo. Se acordo un recorte de la produccién de 1.2 millones de barriles/dia para
2017. Si miembros no-OPEC mantienen su decisién de recortar 600.000 barriles/dia equivaldria al
2% de la produccién global. Adicionalmente, hay que tener en cuenta la capacidad de Estados
Unidos para incrementar su produccién a este nivel de precios y de manera muy eficiente.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION A
31 DE DICIEMBRE DE 2016

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Julius Baer Gestion,
S.G.LLC., S.A.U., Diia. Ana Queipo de Llano Argote, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el
patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) y el informe de gestion, correspondientes al
gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2016, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros
de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2017

La Sccrctaﬁzydcl Consejo de Administracion
Fdo.: Diia. Ana Queipo de Llano Argote

|

El Presidente del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Pelayo Gil-Turner Smith

Consejeros:

Fdo.: D. Franc co\}]c Asis Pifieyro Pueyo Fdo.: D.Mé Luis Rebollo Herrero

Fdo.: D. A]exaﬂg’!r’ Hans-Beat Grob — 'If-&_o.: D. Sacha Bodenehr
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