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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas de INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A.
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A. SOCIEDAD DE
INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (La Sociedad) que comprenden el balance a 31 de diciembre de
2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

Fundamento de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Firma miembro

independiente de

MOORE STEPHENS ADDVERIS AUDITORES Y CONSULTORES, 5.L.E Mouore Stephens
Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 35.659, Folie 115, Hoja B77352, Inscripeion 29, NIF B-08858201 International Limited
~firmas miembro
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Valoracién de la cartera de inversiones financieras (Ver las notas 4, 7. 8 v 12 de la memoria de las
cuentas anuales)

Descripcion del riesgo

La Sociedad tiene como objeto social la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros. Al cierre del
ejercicio 2017 los activos financieros integrantes de la cartera de inversiones financieras estan
clasificados a efectos de valoracion como activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas
¥ ganancias, y se encuentran registrados por un importe total de 12.511 miles de euros que suponen un
98,64% del activo. Dada la significatividad de este epigrafe hemos considerado la valoracion de la cartera
de inversiones financieras como un aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

Respuesta del auditor

Nuestros procesos de auditoria han consistido, entre otros, en los siguientes:

e Entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad en la determinacion del
valor razonable de la cartera de inversiones financieras.

e Analisis del adecuado funcionamiento de los controles implantados por la Sociedad en los
procedimientos de determinacion del valor razonable de la cartera de inversiones financieras.

e Realizacion de pruebas aleatorias para obtener evidencia de operaciones de compra-venta de
valores y su adecuado reflejo contable.

e Obtencion de confirmacion de los depositarios de los titulos que componen la cartera de inversiones
al cierre del ejercicio.

e Contraste de la valoracion de los titulos con fuentes externas al cierre del ejercicio y otros
procedimientos sustantivos en bases selectivas.

e Comprobacion del cumplimiento de las limitaciones y obligaciones respecto a las inversiones
financieras de acuerdo con la normativa aplicable a las instituciones de inversion colectiva.

Otra informacion: Informe de gestién

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

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

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



MOORE STEPHENS
ADDVERIS

AUDITORES CONSULTORES

Responsabilidad de los administradores en relacion 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 la Sociedad, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material,
debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracién de la
capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
sociedad o de cesar sus operaciones, o0 bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto estan
libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene
nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria
realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran, materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

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

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

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

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencioén en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.
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e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

6 de abril de 2018

Col-legi MOORE STEPHENS ADDVERIS
de Censors Jurats AUDITORES Y CONSULTORES, S.L.P.
de Comptes

de Catalunya
MOORE STEPHENS ADDVERIS M) \ ~
AUDITORES Y \ m | kk&/(/{
CONSULTORES, SLP { o J
An 2018 Nuam, =
T e Joan Siurana Tolra
Socio-Auditor de Cuentas

N° ROAC: 05550




INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.I.CA.V.

Balances de situacion a 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

ACTIVO

Deudores

Cartera de inversién
Cartera interior
Cartera exterior
Intereses de la cartera de inversién

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Tesoreria

TOTAL

PASIVO

Capital

Primas. de emision
Reservas

(Acciones Propias)
Resultado del ejercicio

PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

Acreedores
PASIVO CORRIENTE
TOTAL
CUENTAS DE ORDEN
Cuentas de compromiso
Otras cuentas de orden
TOTAL

Notas

10

11

12

2017

12.439,34

2.973.561,66
9.561.300,86
(23.929,71)

2016

1.674,98

3.659.665,86
7.524.985,88
(6.530,22)

12.510.932,81

11.178.121,52

160.578,92 1.025.170,51
12.683.951,07 12.204.967,01
14.207.424,00 14.207.424,00

42324421 74.292,38

8.612.939,97 8.428.069,25
(10.752.312,76)  (10.705.739,80)
177.020,55 188.889,31
12.668.315,97 12.192.935,14
15.635,10 12.031,87
15.635,10 12.031,87
12.683.951,07 12.204.967,01

11.739.092,40

11.739.092,40

11.739.092,40

11.739.092,40

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estos balances.



INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.L.CA.V.
Cuentas de pérdidas y ganancias

Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

(Cifras expresadas en euros)

Notas 2017 2016
Comisiones retrocedidas a la IIC 2.410,98 54,26
Otros gastos de explotacion:
Comision de gestion 13 (63.229,24) (61.614,49)
Comision de depositario 13 (7.554,41) (7.420,98)
Otros (15.118,41) (16.129,58)
RESULTADO DE EXPLOTACION (83.491,08) (85.110,79)
Ingresos financieros: 132.612,21 116.033,34
Gastos financieros: (1.344,04) (742,16)
Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros: B
Por operaciones en cartera interior 61.266,27 (20.096,79)
Por operaciones en cartera exterior 71.201,04 220.722,82
Por operaciones con derivados - -
Diferencias de cambio: (1.619,71) 267,77
Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos:
Resultados por operaciones de la cartera interior 216,31 39.900,35
Resultados por operaciones de la cartera exterior 8,64 (80.170,43)
Resultados por operaciones con derivados - -
RESULTADOS FINANCIEROS 262.340,72 275.914,90
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 178.849,64 190.804,11
Impuesto sobre beneficios (1.829,09) (1.914,80)
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 177.020,55 188.889,31

Las notas 1 a 15 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias.
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INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A.
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE

MEMORIA

EJERCICIO TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2017

NOTA 1 - ACTIVIDAD Y GESTION DEL RIESGO DE LA INSTITUCION

INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.LC.A.V. es una Institucion de Inversion
Colectiva, constituida el 26 de Julio de 1971, con domicilio social en C/Urgel, 240 5° B, de
Barcelona. El 21 de enero de 2000 se inscribi6 en el registro administrativo especifico de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 901. Las acciones de la Sociedad
estan admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil (MAB).

La direccion, administracién y representacion de INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA,
S.A., SICAYV., estan encomendadas a MDEF GESTEFIN, S.A.U., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversiéon Colectiva, figurando como entidad depositaria BNP PARIBAS
Securities Services Sucursal en Espatia.

De conformidad con lo previsto en la legislacion vigente, la Sociedad tiene como objeto social
la captacion de fondos, bienes o derechos del ptiblico para gestionarlos e invertirlos en bienes,
derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados colectivos.

Los Estatutos y el folleto informativo de la Sociedad reproducen, en esencia, el anterior objeto
y, en cuanto a la politica de inversion y seleccién de valores, establecen:

La Sociedad podrd invertir hasta un 50% de su patrimonio en acciones y participaciones de
varias Instituciones de Inversion Colectiva de caracter financiero, nacionales y extranjeras.
Asimismo, podra realizar operaciones con instrumentos derivados financieros con la finalidad
de cobertura de riesgos e inversion, para gestionar de un modo mas eficaz la cartera. Con
fecha 6 de marzo 2018 se ha comunicado a la Comision Nacional del Mercado de valores el
cambio de politica de inversion pasando a ser una sociedad de fondos, que invertira
mayoritariamente su patrimonio en acciones y participaciones de varias Instituciones de
Inversion Colectiva armonizadas o similares.

La actividad de la Sociedad estd regulada, fundamentalmente, por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva, por el Real Decreto
1082/2012 de 13 de julio y por otras disposiciones de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.



INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.I.CA.V.
Memoria
31 de diciembre de 2017

NOTA1- ACTIVIDAD Y GESTION DEL RIESGO DE LA INSTITUCION
(CONTINUACION)

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los
que se encuentra expuesta son los siguientes:

e Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la
Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de
cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales
debidas a cambios en la capacidad o intenciéon de la contraparte de cumplir sus
obligaciones financieras con la Sociedad.

e Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en
el mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los
coeficientes normativos limita la exposicion a dichos riesgos.

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION

Base de la informacién

Las cuentas anuales adjuntas, que se presentan de acuerdo con las normas contables recogidas
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2017 y se encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de
Accionistas.

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2017.

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido del
articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas.



INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.I.C.A.V.
Memoria
31 de diciembre de 2017

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION (CONTINUACION)

Comparacion de la informacion

De acuerdo con la Circular 3/2008, estas cuentas anuales incluyen a efectos comparativos, las
cifras del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto, correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo, la informacién cuantitativa
de la memoria se refiere al ejercicio 2017, asi como al ejercicio anterior a efectos
comparativos.

Presentacidn de cifras

Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicacion
expresa.

NOTA 3 - DISTRIBUCION DE LOS RESULTADOS

La propuesta de distribuciébn del resultado que el Consejo de Administracion de
INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., SIC.AV, propondra a la Junta de
Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente:

Base de reparto:

Resultado del gjercicio 177.020,55

Distribucioén:
Reserva Legal 17.702,06
Reserva Voluntaria 159.318,49
177.020,55

La distribucién prevista del resultado del periodo terminado el 31 de diciembre de 2017
cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y en la
normativa legal vigente aplicable.



INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.I.C.A.V.
Memoria :
31 de diciembre de 2017

NOTA 4 - NORMAS DE VALORACION

Las principales normas y criterios contables aplicados por la Institucion en la elaboracion de
las cuentas anuales, han sido los siguientes:

Deudores

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada mads los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se hace
a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas
cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio, se podran valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el
momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su
reversion se reconocerdn como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, en
el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Deterioros™.

Cartera de inversiones financieras

Los saldos de este epigrafe se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se
valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccién, que equivaldrd al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacion. De esta valoracion inicial se excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que
se entenderd que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo
caso, se considerara como tipo de interés el de mercado.

En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima
liquidaciéon y no vencidos o “cupdn corrido”, se registran en la cuenta de cartera de
inversiones financieras “Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance,
cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupdn.
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El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial.

La valoracién posterior de estos activos se efectia por su valor razonable, sin deducir los
costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se imputaran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para determinar el valor razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable corresponde a su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia
de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no
existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los activos integrantes de la cartera se
realiza en el mercado mas representativo por volimenes de negociacion. Si la cotizacidon
estuviera suspendida se tomaria el ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable corresponde a los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan
de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor
razonable se corresponderd con el precio de la transaccién maés reciente siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento
de la transaccién. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima transaccidn represente una
transaccion forzada o liquidacidn involuntaria, el precio sera ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplicaran
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacidn; utilizacién de transacciones recientes de mercado realizadas en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en
su caso.

- Valores no admitidos atin a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios
que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos
econdémicos.
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- Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado
de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias técitas,
netas de impuestos, que subsistan en el momento de la valoracién.

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor
razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de
rentabilidad de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin
perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de
riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el Gltimo
valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en
un mercado organizado o sistema multilateral de negociacion, se valorardn a su valor de
cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de inversion libre, Instituciones de Inversidon
Colectiva de IIC de inversién libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras
similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados; su
valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En el caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de
negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos valoracion
adecuados y reconocidos en funcién de las condiciones especificas establecidas en la
normativa de instituciones de inversidn colectiva relativa a sus operaciones con
instrumentos derivados.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion, se daran
de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones dudosas, morosas o en litigio

Se incluyen, en su caso, y a los meros efectos de su clasificacién contable, aquellas
inversiones y periodificaciones cuyo reembolso sea problemdatico o en las que hayan
transcurrido més de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Tesoreria

Las partidas de tesoreria que no constituyan depdsitos en entidades de crédito en que puede
invertir la Sociedad se considerardn como partidas a cobrar a efectos de su valoracion.
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Débitos v partidas a pagar.

La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en una parte
obligada del contrato o negocio juridico conforme a las disposiciones del mismo.

Los pasivos financieros registrados como débitos y cuentas a pagar, se valoran inicialmente
por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion recibida, ajustado por los
costes de transaccién que les sean directamente atribuibles.

La valoracién posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo
inferior a un afio, se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas v ganancias

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

Baja del balance de los activos v pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de
efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo
adquiere.

Contabilizacidon de operaciones

Compraventa de valores al contado

Cuando se realizan operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan
el dia de contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y
operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se
adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, segin
corresponda, del activo del balance de situacion, seglin su naturaleza y el resultado de las
operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el nimero
de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valorard hasta que no se
adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en
su caso, en el epigrafe “Deudores™ del balance de situacion.

Compraventa de valores a plazo

Cuando se realizan compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los
epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por
operaciones cortas de derivados™ de las cuentas de orden, seglin su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros - Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en
el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el
epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segiin su saldo,
del balance de situacidn, hasta la fecha de su liquidacion.

Adquisicion temporal de activos

Cuando se realizan adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesion, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera
interior o exterior del balance de situacién, independientemente de cuales sean los
instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacién del valor
razonable en instrumentos financieros - Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando se realizan operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en
el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento
del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o
“Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.
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Las primas pagadas (cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su
valor razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o
pasivo) del balance de situacion, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores™ del activo del balance de situacién se registran, adicionalmente, las
cantidades depositadas en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder
realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se
registra, en su caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la IIC” de las
cuentas de orden.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos, se registran en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”, dependiendo de la
realizacion o no de la liquidacion de la operacion. La contrapartida de estas cuentas se registra
en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, seglin su
saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su liquidacion.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas
las operaciones que se liquidan por diferencias.

Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de
cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la
cartera de inversion” del balance de situacion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la
Sociedad, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

12
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Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que se
declare el derecho a percibirlos por la Sociedad.

Comisiones de gestion y depositaria

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que
la Sociedad realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos

de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

La tasa de gestioén se calcula diariamente y resulta de aplicar una comisién fija del 0,50%
anual sobre el patrimonio gestionado.

La tasa de depositaria se calcula diariamente y resulta de aplicar el 0,06% anual sobre el
patrimonio de la Sociedad.

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por

enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros”, segin corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas
y ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos
a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales,
estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y sélo
se reconoceran mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere
resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran
en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar™ de las cuentas de orden de la Sociedad.

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

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro, si aplica, se consideran
denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de
contado el més representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo
dia habil anterior a esa fecha.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son
tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de partidas monetarias y las partidas no
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de
cambio se reconoceran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la
valoracion.

NOTA 5 - DEUDORES

El desglose de esta cuenta es el siguiente:

2017 2016

Administraciones Publicas ( Ver Nota 6 ) 8.410,93 1.674,98
Otros deudores ' 4.028,41 -
12.439,34 1.674,98

NOTA 6 - ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

El saldo de este epigrafe del activo del balance a 31 de diciembre de 2017 y 2016 corresponde
a la cuenta “Retencion rentas de capital” por las retenciones practicadas sobre los intereses
bancarios, liquidaciones de intereses de la cartera de valores, asi como de aquellos otros
ingresos sujetos a la mencionada retencién. Dichas retenciones se compensan con la cuota
liquida del Impuesto sobre Sociedades y la Administracion Tributaria procede de oficio, en su
caso, a devolver el exceso.

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios
es la siguiente:

201 2016
Resultado del ejercicio 177.020,55 188.889,31
Aumentos
- Impuesto sobre sociedades 1.829,09 1.914,80
Disminuciones
- Gastos transmision patrimonial segiin Norma 15.4 Circular 3/2008 (4.059,18) (673,70)
Base imponible fiscal 174.790,46 190.130,41
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De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden
considerarse definitivas mientras no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o
no haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2017,
todos los impuestos de los ultimos 4 ejercicios estan pendientes de inspeccion.

NOTA 7 - CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2017
Valor Valor
Divisa compra 31/12/2017

BANKIA 4% VTO. 22.05.2024 EUR 597.886,00 624.450,79
BCO. SABADELL 6,25% VTO0.26/04/2020 EUR 517.443,00 541.673,57
CAIXA SABADELL FLOAT 31/12/2049 EUR 300.042,81 281.018,17
CAIXA TERRASSA FLOAT SER.B 09/08/2021 EUR 497.522,81 493.426,53
CAIXABANK 5% VTO.14/11/2023 EUR 645.697,00 634.590,10
DSU CAIXABANK 4% 09/02/2022 EUR 304.962,00 301.112,50
JPMORGAN CHASE 3,875% 23/9/20 EUR 234.108,00 237.825,40
OBL. PETROBRAS INLT. FINANCE 5,875% 07/0 EUR 141.427,50 172.333,91
PETROLEOS MEXICANOS 3,75 15/03/19 EUR EUR 314.916,00 318.791,61
VODAFONE 4,65% VT0.20/01/2022 EUR 475.728,00 495.077,64
VOLKSWAGEN INT 2% VTO.14/01/2020 EUR 410.728,00 420.889,35
BANK OF AMERICA FLOAT VTO. 09/2018 EUR 200.315,00 200.592,32
BNP FLOAT 22/09/22 EUR 507.705,00 513.879,27
GOLDMAN S 0,667 29/5/2020 EUR 201.755,60 202.741,53
MS FLOAT 27/01/22 EUR 503.896,50 506.550,54
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA 5.854.133,22 5.944.953,23
ACCIONES TELEFONICA ORDINARIAS EUR 245.786,78 110.987,50
ACC. ABANCA CORPORA.BANC.(NCG BANCO SA) EUR 200.292,00 24.167,20
ACC. LIBERBANK EUR 96.856,95 16.769,92
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO 542.935,73 151.924,62

EDM INTERNATIONAL STRATEGY SICAV EUR 350.017,61 340.475,87
EDM AHORRO FI EUR 800.025,00 881.067,98
BNP PARIBAS INSTICASH EUR 1 ACC EUR 200.025,00 199.981,85
ZKB GOLD ETF A EUR PARTE EUR 1.000.612,55 921.136,77
FUNDSMITH EQUITY FEEDER I A EUR CAP EUR 525.050,00 649.847,05
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LYXOR TIEDEMANN ARBITRAGE STRAT.I EUR-A EUR 345.050,00 350.298,88
PICTET TOTAL RETURN AGORA-1 EUR EUR 325.025,00 354.550,81
NEUBERGER BERM SH DUR EM-EUR EUR 400.050,00 401.356,59
EDR MILLESIMA 2021 I EUR EUR 500.025,00 565.765,44
CS FUND ASIA CRP BOND-IBHEUR EUR 493.874,91 510.965,13
FULLERTON LUX ASIAN BONDS A EUR HGD EUR 401.142,91 412.602,85
AVIVA INVESTORS MULTI STRAT TARG RETUR  EUR 345.025,00 343.963,66
ASHMORE EM TOTAL RETURN-IAEU EUR 500.025,00 505.971,79
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA 6.185.947,98 6.437.984,67
INTERESES DE LA CARTERA DE INVERSION - (23.929,71)
TOTAL 12.583.016,93 12.510.932,81
2016
Valor Valor
Divisa compra 31/12/2016

CAIXA SABADELL FLOAT 31/12/2049 EUR 300.042,81 253.598,17
CAIXA TERRASSA FLOAT SER.B 09/08/2021 EUR 497.522,81 485.670,64
BONOS ESTADO 4% VTO.306/04/2020 EUR 558.521,87 584.907,70
BCO. SABADELL 6,25% VT0.26/04/2020 EUR 517.443,00 520.090,08
ICO 4,75% VTO. 30/04/2020 EUR 485.117,10 497.398,75
CAIXABANK 5% VTO.14/11/2023 EUR 432.935,00 428.616,66
BANK OF AMERICA FLOAT VTO. 09/2018 EUR 200.315,00 200.310,69
DSU CAIXABANK 4% 09/02/2022 EUR 304.962,00 303.783,13
OBL. PETROBRAS INLT. FINANCE 5,875% 07/0 EUR 141.427,50 158.490,83
JPMORGAN CHASE 3,875% 23/9/20 EUR 234.108,00 238.215,04
VOLKSWAGEN INT 2% VTO.14/01/2020 EUR 410.728,00 422.999,30
BANKIA 4% VTO. 22.05.2024 EUR 597.886,00 611.739,26
VODAFONE 4,65% VTO.20/01/2022 EUR 475.728,00 499.339,71
VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA 5.156.737,09 5.205.159,96
ACCIONES TELEFONICA EUR 245.786,78 120.481,20
ACCIONES LIBERBANK EUR 107.861,74 37.371,89
ACCIONES NCG BANCO SA-B SHARES UNLIST EUR 200.292,00 24.167,20
INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO 553.940,52 182.020,29
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NOTA 7 - CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS (continuacion)

BELGRAVIA BETA SIMCAV EUR 326.273,18 351.484,88
EDM AHORRO FI EUR 600.000,00 670.154,84
MUZINICH SHORT DURATION HY HEDG.EEUR A EUR 747.775,83 762.722,15
FUNDSMITH EQUITY FEEDER I A EUR CAP EUR 325.025,00 364.967,75
AXA IM FIS-EUROP SHORT DUR HIGH YIELDB  EUR 747.161,84 767.706,71
LYXOR TIEDEMANN ARBITR.STRAT.-I EUR-A EUR 345.050,00 340.282,27
PICTET TOTAL RETURN AGORA-I EUR EUR 325.025,00 345.270,15
EDR MILLESIMA 2021 1 EUR EUR 500.025,00 545.615,59
CS FUND ASIA CRP BOND-IBHEUR EUR 333.849,91 336.688,10
FULLERTON LUX ASIAN BONDS A EUR HGD EUR 350.050,00 348.016,44
AVIVA INVESTORS MULTI STRAT TART RETUR ~ EUR 345.025,00 354.311,73
KLS ZEBRA GB EQ.BET NE-SIEUR EUR 330.025,00 337.359,00
FRANKLIN US LOW DURATION [ ACC EUR H1 CHF 135.396,01 135.630,08
AXA WLD-US CRD SH D IG-IHEUR EUR 134.828,28 133.951,77
CHESTER GLOBAL STRATEGY FUND EUR 6.434,39 3.310,03
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA 5.551.944 44 5.797.471,49
INTERESES DE LA CARTERA DE INVERSION - (6.530,22)
TOTAL 11.262.622,05  11.178.121,52

El Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, en sus articulos 48 a 52, establece las limitaciones
y obligaciones respecto a las inversiones de las instituciones de inversion colectiva de caracter
financiero.

NOTA 8- INVERSIONES MOROSAS, DUDOSAS O EN LITIGIO

A 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad incluye en este epigrafe 102,58
participaciones en la Institucién de Inversion Colectiva “LIF-US EQUITY”, que se vio
afectada por el escandalo financiero “Madoff” en diciembre de 2008. Con fecha 11 de
diciembre de 2008 la Sociedad procedié al reconocimiento de la pérdida de valor de toda su
participacion que ascendia a 114.776,40 Euros.
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NOTA 9 - TESORERIA

El saldo de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2017 y 2016
corresponde al mantenido con el depositario de la Sociedad (Ver Nota 13). Este saldo es de
libre disposicion.

La remuneracion media de los saldos mantenidos durante los ejercicios 2017 y 2016 ha sido
del EONIA menos un punto. En caso de tipos de interés negativos, por la evolucion del
mercado, el depositario mantiene un margen de liquidez operacional, en relacion a los
depdsitos en cuenta corriente, en el que no traslada a la Sociedad el impacto negativo de los
mismos.

Segiin la normativa vigente recogida en el articulo 53 del Real Decreto 1082/2012 de 13 de
julio, la Sociedad esta obligada a mantener un coeficiente minimo de liquidez. Segun dicha
normativa el coeficiente minimo obligatorio a 31 de diciembre de 2017 y 2016, era el 1% de
su patrimonio, respectivamente.

La Sociedad cumplia al 31 de diciembre de 2017 y 2016 los coeficientes de liquidez
mencionados.
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NOTA 10 - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

2017
Operaciones Distribuciéon  Resultado
31/12/16 con acciones resultado 16 del ejercicio 31/12/17
Capital inicial 2.583.174,00 - - - 2.583.174,00
Capital estatutario emitido 11.624.250,00 - - - 11.624,250,00
Primas emisién 74.292.38 348.951,83 - - 423.244.21
Reserva legal 1.127.647,01 - 18.888,93 - 1.146.535,94
Otras reservas 7.300.422,24 (4.018,59) 170.000,38 - 7.466.404,03
Acciones propias (10.705.739,80)  (46.572,96) - - (10.752.312,76)
Resultado del gjercicio 188.889,31 (188.889,31) 177.020,55 177.020,55
12.192.935,14  298.360,28 - 177.020,55 12.668.315,97
2016
Operaciones Distribucién ~ Resultado
31/12/15 con acciones resultado 15  del ejercicio 31/12/16
Capital inicial 2.583.174,00 - - - 2.583.174,00
Capital estatutario emitido 11.624.250,00 - - - 11.624.250,00
Primas emision 74.292,38 - - - 74.292,38
Reserva legal 1.096.034,03 = 31.612,98 - 1.127.647,01
Otras reservas 7.016.572,41 (666,94) 284.516,77 - 7.300.422,24
Acciones propias (10.060.160,50)  (645.579,30) - - (10.705.739,80)
Resultado del ejercicio 316.129.75 (316.129,75) 188.889,31 188.889.31
12.650.292,07  (646.246,24) - 188.889,31 12.192.935,14

Capital

El capital efectivamente suscrito a 31 de diciembre de 2017 y 2016 estd compuesto por
436.155 y 426.071 acciones, respectivamente. Todas las acciones son de iguales
caracteristicas y confieren a sus titulares el derecho de propiedad sobre la Sociedad, salvo las
acciones propias que se regiran conforme a lo dispuesto en la disposicion primera, apartado 5
de la Orden de 6 de julio de 1993 que sefiala lo siguiente:
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NOTA 10 - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS (CONTINUACION)

- El gjercicio del derecho de voto y de los demés derechos politicos incorporados a las
acciones propias adquiridas por la Sociedad y a las acciones representativas del capital
estatutario maximo que no hayan sido suscritas quedaran en suspenso. Los derechos
economicos inherentes a las acciones citadas seran atribuidos proporcionalmente al
resto de acciones, con excepcion de los correspondientes a la asignacion gratuita de las
acciones.

El capital social inicial a 31 de diciembre de 2017 y 2016 estd representada por 156.556
acciones nominativas, de 16,50 euros de valor nominal cada una de ellas y esta integramente
suscrito y desembolsado.

El capital estatutario emitido al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es de 704.500 acciones

El capital estatutario méaximo al 31 de diciembre de 2017 y 2016 esta establecido en
1.565.560 acciones.

A 31 de diciembre de 2017 y 2016 la Sociedad dispone 105 y 103 accionistas

respectivamente, por lo que cumple con el requisito minimo de 100 accionistas establecido en
el Articulo 9 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Primas de emision

La cuenta “Primas de emisiéon” corresponde a las diferencias positivas o negativas entre el
precio de colocacion o enajenacion y el valor nominal o el precio de compra de sus propias
acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion por primera vez o previamente
adquiridas por la Sociedad.

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico, vendran obligadas a
destinar un 10% del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos el 20%
del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, s6lo podra destinarse a
la compensacion de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin. Por otra parte, también podra destinarse para aumentar el capital en la parte que
exceda del 10% del capital ya aumentado.
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NOTA 10 - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS (CONTINUACION)

Acciones propias

De acuerdo con el articulo 32.8. de la Ley 35/2003, la adquisicion por la Sociedad de sus
acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no esta sujeta a las
limitaciones sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en la Ley de
Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacién de la Junta
General, no estan sujetas a limites porcentuales sobre el capital social ni obligan a constituir
una reserva indisponible siempre que la Sociedad cumpla con los requerimientos minimos de
capital. Por debajo de dicho capital social minimo la Sociedad podra adquirir acciones con los
limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 existian 424.901 y 434.985 acciones propias en cartera,
respectivamente.
Patrimonio

La distribucion del patrimonio al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es la siguiente:

2017 2016

Cartera de inversiéon
Cartera interior 2.973.561,66  3.659.665,86
Cartera exterior 9.561.300,86  7.524.985,88
Intereses de la cartera de inversion (23.929,71) (6.530,22)

Valor total de la cartera de inversion 12.510.932,81 11.178.121,52
Tesoreria 160.578,92 1.025.170,51
Realizable 12.439,34 1.674,98
Exigible (15.635,10) (12.031,87)

Patrimonio neto

12.668.315,97

12.192.935,14

N° acciones en circulacion 436.155 426.071
Valor tedrico de la accion al 31/12 29,045 28,617
Rentabilidad % 1,50% 1,59%

El valor tedrico de la accion resulta de dividir el valor del patrimonio entre el nimero de
acciones en circulacion, segin se establece en el articulo 32.6. de la Ley 35/2003.

22



INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A., S.1.C.A.V.
Memoria :
31 de diciembre de 2017

NOTA 11 - ACREEDORES

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

201 2016
Comision de gestidon y depésito ( Ver Nota 13 ) 7.296,65 7.032,58
Otros acreedores 8.301,01 4.996,54
H.P. Acreedor por conceptos fiscales 37,44 2,75

15.635,10  12.031,87

NOTA 12 - CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2017 016
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 11.624.316,00 11.624.316,00
Inversiones morosas, dudosas o en litigio (Ver Nota 8) 114.776,40 114.776,40

11.739.092,40  11.739.092,40

NOTA 13 - OPERACIONES VINCULADAS

Los saldos al cierre del ejercicio y las transacciones realizadas durante el ejercicio con la
Sociedad Gestora y el Depositario, son los siguientes:

Tesoreria Deudas a corto plazo | Gastos de Explotacién

2017 2016 2017 2016 2017 2016

Sociedad Gestora - - 5.378,72| 5.150,83| 63.229,24 | 61.614,49
Depositario 160.578,9211.025.170,51| 1.917,93| 1.881,75| 7.554,41| 7.420,98

160.578,921.025.170,51 | 7.296,65| 7.032,58| 70.783,65| 69.035,47

La Sociedad realiza compraventas de deuda publica con pacto de recompra (repos), con el fin
de remunerar la liquidez, cuya contrapartida es siempre la entidad depositaria. Al mismo
tiempo, el resto de operaciones con valores representativos de deuda e instrumentos de
patrimonio se han llevado a cabo en su mayoria con el depositario, como contrapartida o
intermediario.

Durante los ejercicios 2017 y 2016, la Sociedad no ha realizado con las partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las del mercado.
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NOTA 14 - OTRA INFORMACION
Remuneraciones de consejeros

No se han satisfecho retribuciones de ningin tipo a los miembros del Consejo de
Administraciéon durante los ejercicios 2017 y 2016. No existen préstamos, anticipos,
obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida ni garantias prestadas por
cuenta de ningiin miembro antiguo o actual del Consejo de Administracion.

Informacion exigida por el Art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Los Administradores y las personas vinculadas a los mismos, como se definen en el Art. 231
de la Ley de Sociedades de Capital, no incurren en ninguna de las situaciones de conflicto de
interés enumeradas en el Art. 229 de la citada ley.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

En cumplimiento de lo que se dispone en la Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales, se procede a suministrar la informacion solicitada en el cuadro siguiente:

Ejercicio 2017 | Ejercicio 2016
Dias Dias
| Periodo medio de pago a proveedores 20 17

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la informacién anterior se refiere a las
deudas pendientes de pago con sus proveedores por prestacion de servicios y suministros
diversos.

Remuneracion de los auditores

Los honorarios devengados durante los ejercicios 2017 y 2016 por Moore Stephens Addveris,
Auditores y Consultores, S.L.P. por servicios de auditoria (inicos servicios prestados) han
ascendido a 3.515,00 y 3.450,00 euros, respectivamente.

NOTA 15 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2017 que puedan
afectar significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha.
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INFORME DE GESTION

31 DE DICIEMBRE DE 2017

a) Vision general de los mercados

El 2017 se caracteriz por la continuacion de un periodo de euforia en los mercados de renta variable
iniciado a finales de 2016 tras las elecciones en EE.UU. y la victoria de Trump. A nivel general se
observo un crecimiento generalizado en las mayores economias mundiales, tanto en las desarrolladas
como en las emergentes.

En los mercados de renta variable se mantuvo el tono positivo alcanzando incluso crecimientos de
doble digito en diferentes mercados, sobre todo en la parte de Estados Unidos y Emergentes.
Concretamente el Eurostoxx subié un 9,15%, la bolsa americana medida con el S&P 500 registré una
subida de 21,1% en USD mientras que el Nasdaq 100 también medido en USD obtuvo una
rentabilidad del 31,52%. Las bolsas emergentes tuvieron una rentabilidad de 20,4% medido en euros y
las bolsas globales subieron un 7,4% en euros en el afio.

En renta fija, los spreads corporativos han continuado estrechandose. La deuda de alta calidad
crediticia (Investment grade) obtuvo una rentabilidad del 2,4% en el afio, mientras que el High Yield,
deuda con mas riesgo crediticio, obtuvo una rentabilidad de 6,3%. La parte de deuda emergente en
dolares rindié un 9,6% durante 2017. En gobiernos periféricos la renta fija espafiola tuvo una
rentabilidad de 0,9% en el periodo.

En cuanto a las materias primas, el indice de materias primas registr6 una correccion de 10,8% y el oro
se quedd plano rindiendo un -0,8% en el afio (medido en euros) hasta niveles de 1.303,05 $/onza. Por
otra parte, el barril de Brent cerr el afio en 66,82 $/barril, lo que supone una subida de 20,58% en el
afio medido en USD.

Durante 2017 ha habido una ligera reduccion de la prima de riesgo de la deuda piblica espafiola a 10
afios desde los 117 puntos basicos a finales de 2016 hasta los 114 puntos bésicos a final de diciembre
de 2017. Recordar que la prima de riesgo terminé en 117 en 2016, 114 puntos basicos en 2015, 107
puntos béasicos en 2014.

MDEF Gestefin, SAU SGIIC ha llegado a acuerdos con distintas gestoras para que sus clientes
accedan a clases institucionales a pesar que no lleguen al importe minimo requerido con el
consiguiente beneficio para los participes.

Los activos que incluye la cartera denominados activos de libre disposicién y que no pueden
representar mas de un 10% de la cartera son activos que ofrecen una des correlacion con los demas
activos que hay en cartera y con gestores de reconocido prestigio.

En caso de ejercer derecho de voto en alguno de los titulos que existen en cartera, normalmente sera
delegando el voto en el presidente del Consejo de Administracion de la empresa en cuestion, si bien
nos reservamos el derecho a decir el voto en funcién de los acuerdos que se quieran adoptar. Siempre
que se ejerza el derecho del voto sera en beneficio del accionista.
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b) Politica de inversiones

Durante el ultimo trimestre, se han registrado variaciones significativas en las posiciones de
cartera.

Composicién por Inversiones
" 1,27% I 1,20%

» R.Fija

m 46,73% » Fondos
¥ 50,80% u Liquidez

R.Var

¢) La renta fija se valora de acuerdo con los criterios recogidos en la circular 3/2008 de 11 de
Septiembre de la CNMV, y ninguna inversion supera los limites sefialados en el RD
1082/2012 de 13 de julio.

Deuda del Estado: ~ Cotizacion oficial diaria.

Otra Renta fija: Cotizacién de mercado.
d) No se han utilizado fuentes de financiacion ajenas durante el ejercicio.
¢) INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A. S.I.C.A.V. podra operar en derivados,
empleandolos como instrumento de cobertura de posiciones de contado de su cartera.

Los niveles de riesgo nunca podran superar los permitidos por la normativa legal.

f) Al finalizar el ejercicio no tiene importe nominal comprometido en instrumentos derivados.
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Hechos relevantes

a) La Sociedad INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A. S.I.C.A.V. tiene
accionistas con participaciones significativas. Seguidamente les detallamos el nimero de
acciones y porcentajes que poseen:

Familia Colomer  98,32% del capital social =~ 428.829 acciones
b) El tipo de contrato establecido con la entidad gestora es de gestion global.
¢) La relacion existente entre la entidad gestora y la depositaria es totalmente independiente.

d) Durante este ejercicio los Consejeros no han tenido ningun tipo de remuneracion.

e) No se han realizado operaciones negociadas en mercados organizados derivados realizadas
con entidades del grupo.

28



CARTA DE CONFORMIDAD

INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A.,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL
VARIABLE,

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
a 31 de diciembre de 2017

Damos nuestra conformidad al contenido de las Cuentas Anuales que comprenden el Balance
de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
y la Memoria, asi como al Informe de Gestion de INVERSIONES MOBILIARIAS
URQUIOLA, S.A., SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, correspondientes
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017, contenidos en las paginas adjuntas
con la numeracion de la 1 a la 29, inclusive.

CONSEJO DE ADMINISTRACION Firmado

D. Carlos Colomer Casellas
Presidente

Diia. Marta Colomer Cendroés
Secretario

Diia. Cristina Dalmau Colomer
Vocal

Barcelona, 28 de Marzo de 2018
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