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Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Julius Baer Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion - ectiva, S.A. (la “Sociedad”), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de
e livoy la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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 Julius Baer Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. de conformidad con el marco
normativo de informacion 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 incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn 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 Es  ia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informaciéon revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas 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 funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimacic  : contables realizadas por la direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentasan st .das en su conjunto.

C sideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra  inion de auditoria.

KPMG Auditores S.L., sociedad espanola de Inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas con el
responsabilidad limitada y firma miembro de la red n°.50702, y en el Registro de Sociedades del instrtuto de
KPMG de firmas independientes afiliadas a KPMG Censores Jurados de Cuentas con el n°10.

International Cooperatve (“KPMG International”}, Reg. Mer Madnd, T. 11.961, F. 90, Sec. 8, H. M -188.007,
sociedad suiza. Inscnp. 9
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JULIUS BAER GESTION, 5.G.1I.C., 8.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Expresados en Euros)

PRO-MEMORIA

Avales y garantias concedidas

Otros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores a plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Dasembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financiercs

Otras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

Depdsito de titulos
Carleras gestionadas {Nota 11)
Otras cuentas de orden (Nota 11)

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

2014

443.207.864,25

311.091.594.77
538.844.803,60

443.207 864,25

849.936.398,37










EST

b) Estado total de cambios en el

SALDO DE APERTURA AL 01.01.2014
Total ingresos / (gastos) reconacidos

Otras vanaciones del patrimonio neta
Ar-~~nlo de capital
R :ciones de capital
Cunversion de pasivos financieros en capital
incrementos de otros instrumentos de capital
Reclasificacién de pasivos financiens a
otros instrumentos de capital
Reclasificacion de otros instrumentos de
capital a pasivos financieras
Distribucidn de dividendos | remuneraciones a soc
Operaciones con instrumentos de
capital propios {neto)
Traspasos entre partidas de patrimonio nelo
Inzramento / (reduccidn} por
combinaciones de negocio
Resto de incrementos / {reducciones)
del palrimania neto

SALDO FINAL AL 31.12.2014

LIUS BAER GESTION, 5.G.L1.C., S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)
0S DE CAMRIQS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTFS AL

‘RCICIO AN \L TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2( .
{Expresados en Euros)

trimonio neto al 31 diciembre de 2014

Resultados

negativos de Total

alarcicias Resultado del Ajustes patrimonic

Capital Reservas anterlores ejercicio valoracién neto
2.100.000,00 - {205.824.45) 290 890,09 - 2,184 965,64
- - 306.510,69 306.510,69

- £4.565.64 205.924 45 {290.,850.09)
84.555.64 205 524,45 (290.890,09} -

2.100.000,00 B4.965,64 - 306.510,69 2.481.476.33

T\
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JULIUS BAER GESTION, 5.G.1.1.C., S.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL}

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013

{(Expresados en Furos)

Flujos de efectivo de 1as actividades de explotacién (+f-) (123.511,30) 3684 285 26
Resulado del ejercicio {+/-) 306.510,69 290.890.09
Ajustes para abtener los Mujos de efectivo da las actividades de explotacian {+/-} 228562 {7.428.28)

Amortizacion 2.28562 {7.428.28)

Pérdidas nelas por deterioro ds vator de los aclivos (+-)
Dotacionas netas a provisiones para riesgos (+/-) - -
Resuitado por venta de aclives no financieros {+/-} - -
Resultado por venta de participacionas {+/ } - -
Odras partidas {+/-) . -

Resullado Ayustado (+/-) 308.786 31 283.461.81
Aumgnto {DIsminucién} neta en los activos de explotacion (+/-} 1194 769,34) - |
Inversones crediticias (+-) {149 982,0:3) | e 3

Carlera de negociacidn (+/-)
Otros activos financieros a valar razonable con cambios en pérdidas y ganancias §+-}

Activos financieros disponibles para la venta (+-) 40,00 121,00}

Otros activos de explotacion {+-} 44 826,31 (6220521}
Auments {Disminucion) nete oo los pasivos de explotacién (+-} _ [264.585,91) 548.864.55

Pasivos financieros a coste amortizado (+.-) 5.239,74 -

Cartera de negociacidn {+/-)
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias (+i-) - -
Gitros pasivos de explotacion {+-} 1269.825,65) 548.864,55

Cobros | pagos por impuesto sobre beneflcios (+-) 27.047 64 63 310.08

Flujes de efectivo de las actividades de inversién (+/-) -

Pagosi(-] -
Cartera de inversion a vencimiento (-} -
Participaciones {-)
Activos materiales {-) -
Activos intangibles (-}
Otras unidades de negocio (-} -
Activos no comentes y pasivos ascciados en venla {-) - -
Ctros pagos relacionados con actividades de inversion -3 - -




JULIUS BAER GESTION, S.G.LLC., 5.A. (SOCIEDAD UNIPERSONAL)

ESTADCS DE FLUJOS DE EFFCTIVO CORRESPONDIENTES AL EJERCICIC ANUAL
TERMINADC __ 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Expresados en Euros)

Cobros (+)
Cartera de inversion a vencimiento {+)
Panicipaciones (+}
Activos materiales (+)
Adives intangibles (+)
Otrag unidades de negocio (+}
Activos no corrientes y pasivos asociados en venta (+)
Otros cobros relacionados con actividades de inversion {(+]

Flujos de efectivo de las actividades de financiacidn (+/-)

Pagos (-}
Amorlizacién instrumentos de patrimonia {-)
Adguisicidn instrumentos de capital propio (-}
Devolucian y amonizacion de obligaciones y otros valores  negociables (-)
Devolucidn v amortizacion de pasivos subordinadas, préstamos y otras
financiaciones recit [

Cabros (+]
Emisidn instrumentas de patrimonio {+)
Emisién y enajenacion de instrumentos de capital prapio {+)
Emision de obligaciones y otros valores nagociables (+)
Emisién de pasivos subordinados, préstamaos v otras financiaciongs{+)

Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimanio (-}

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

Aumento (disminucidn) neta del efective y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efeclivo al inicio del gjercicio (+/-)
Efectivo v equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

2014 2013
(123.511,30} 35428526
2.142.051,98 1.747.766,72
2.018.540 68 2.142.051,98
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La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica recogida principalmente por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspeclos de esta normativa que le scn aplicables son los siguientes:

. Las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva dispondran en todo
momento de unos recursos propios que no podran ser inferiores a ia mayor de las siguientes
canlidades:

1. Un capital social minimo de 300.000 euros integramente desemboisado,
incrementado:

a) En una proporcién del 2 por 1.000 del valer efectivo del patrimonic de las
instituciones de Inversion Colectiva y las entidades reguladas en la Ley 25/2005,
de 24 de noviembre. reguladora de las eniidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras, que administren y/o gestionen, en la parle que dicho
patrimonio exceda de 250.000.000 euros, incluidas las carleras gestionadas por
delegacidn, sin que la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional
pueda sobrepasar los 10.000.000 euros.

b} En un 2 por 1.000 del valor efectivo del patrimonio gestionado a terceros,
cuando la Sociedad Gestora realice la actividad de gestion discrecional e
individualizada de carleras, incluidas las gestionadas por delegacién, en tanto
éste no exceda de 60 millones de euros; del 1 por 1000, en lo que exceda de
dicha cuantia, hasta 600 millones de eurcs; de! 0,5 por 1000, en lo que exceda
de esta ultima cantidad, hasta 3.000 millones de euros; dei 0,3 por 1000, en o
que exceda de esta cifra, hasta 6.000 millones de euros, y de 0,2 por 1000, scbre
el exceso de esta dltima cantidad.

La CNMV podra establecer los términos en los que una Sociedad Gestora de
tnstituciones de Inversion Colectiva podria sustituir la aportacidn del 50% del
incremento a que se refieren jos parrafos a) y b) anteriores, por una garantia
prestada por una entidad de crédito o un seguro de una entidad aseguradora por
el mismo imporie.

¢} Cuande ta Sociedad Gestora comercialice acciones o participaciones de
Instituciones de Inversion Colectiva, los recursos propics minimos deberén
incrementarse en una cantidad de 100.000 euros con caracter previo al inicio de
tal actividad, mas un 0,5 por 1.000 del patrimonio efectivo de los participes o
accionistas cuya comercializacidon haya realizade directamente la Sociedad
Gestora.

d} Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que =~ oblengan por la
administracion y/o gestion de las Instituciones de Inversior  lectiva requladas
en los articulos 73 y 74 del Reat Decreto 1082/2012, de 13 de julio, o
instituciones extranjeras simifares. La exigencia de recursos propios asi
calculada se determinara como el promedio de los citados ingresos en los tres
ultimos anos.

Para calcular los recursos propics exigibies a que se refieren los parrafos
anteriores, se deduciran del patrimonic de las lIC gestionadas, ECR gestionadas
y carteras de tercercs el correspondiente a inversiones de ésias en ofras
instituciones o ECR que estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad
Gestora.



2. El 25% de los gastos de estructura cargados en fa cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los
gastos de personal, Jos gastos generales, contribuciones e impuestos, amorlizaciones
y otras cargas de explotacion.

. Los recursos propios deberan estar inveridos, al menocs, en un 60 por ciento, en
valores admitidos a negociacion en algunc de los mercados de los sefialados en el articulo
30.1.a) de la Ley 35/2003, en cuentas a la vista o en depésitos en entidades de crédito. El
computo de dicho limite se realizard considerando el valor contable de las inversiones. Los
demas recursos deberan estar inverlidos en cualquier activo adecuado al cumplimiento del
fin social, entre los que se encontrarian la inversion en acciones o participaciones de
Instituciones de Inversion Colectiva de las previstas en los articulos 73 y 74 de! Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, o Entidades de Capital Riesgo, siempre que la inversion se realice
con caracter de permanencia.

. Sélo podran endeudarse hasta el limite del 20 por ciento de sus recursos propios.

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

o Estar inscritas en el Registro de la Comision Nacional de Mercados de Valores.

. Debe hacerse plblica la participacion de cualguier socio superior o igual al 5% del
capital desembolsado.

. En ningdn caso podran emitir obligaciones, pagarés, efectos o titulos analogos, ni dar
&n garantia o pignorar los activos en que se materialicen los recursos propios minimos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, {a Sociedad cumple el coeficiente de recursas propios
establecido en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. La Sociedad considera gue la
gestion que hace de sus recursos propios es adecuada a su perfil de riesgo y entorno
operativo.

a) Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio 2014

Durante el ejercicio 2014 no se han producido hechos relevantes a los cuales deba hacerse
especial mencién en este apartado.

b}  Hechos relevantes acontecidos durante el gjercicio 2013

Durante el ejercicio 2012 e ~ upo Bank of America Corporation acordé cone  upo Julius
Baer la venta de su negocio ce banca privada internacional, que incluye la participacion del
100% del capital de 1a Sociedad. Dicha transaccidn se ha hecho efectiva con fecha 1 de julio
de 2013. La Saciedad cambio su denominacion a la actual habiéndose inscrito en ef Registro
Mercantil con fecha 24 de julio de 2013.
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2, Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel y empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicado la !egislacion
mercantil vigente y con las normas establecidas en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre,
sobre Normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
Empresas de Servicios de Inversion, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo de la C.N.M.V,, que ha
sido publicada en el B.Q.E. de 29 de diciembre de 2008, con el objeto de maostrar la imagen
fiel de su patrimonio, de su situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, siendo
la fecha de primera aplicacion el 1 de enero de 2008.

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

Los Administradores han formulado las cuentas anuales adjuntas del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014 bajo el principio de empresa en funcionamiento.

b)  Principios contables no obligatorios aplicados

La Sociedad no ha aplicado principios contables no obligatorios durante el ejercicio
concluido el 31 de diciembre de 2014,

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores
han formuiado 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 ningun principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado
de aplicarse.

¢)  Comparacion de la informacion

A efectos de comparacion de la informacién, los datos que aparecen en las presentes
cuentas corresponden a los ejercicios anuales terminades el 31 de diciembre de 2014 y
2013.

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 parlidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimonic neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma
agrupada para facifitar su comprension, si bien, en la medida en gue sea significativa, se ha
incluido la informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

f) Correccion de errores
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas nc se ha detectado ningun error

significativo que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas
anuales del gjercicio 2013.
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Un activo financiero que se negocia en un mercado activo, tal como un instrumento de
deuda cotizade, no cumple los requisitos para su clasificacién en esta categoria.
Tampoco los cumple una parlicipacién 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
coma depdsitos a la vista o a plazo, adquisicidon 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 imporle determinado, que fa Sociedad ha decidide mantener hasta su
amortizacion por tener, basicamente, la capacidad financiera para hacerlo ¢ por contar
con financiacién vinculada.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera,

Reqistro v 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 suficienternente obietiva, las parlicipacicnes en
entidades dependientes, multigrupo y asociadas y los derivados financieros que tengan
como activo subyacente a dichos instrumentos de capital y se liguiden mediante la entrega
de los mismos.

- Se entiende por valor razonable de un activo financiero en una fecha dada el imporie
por el que podria ser eniregado entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua. La mejor evidencia del valor
razonable es el precic de cotizacion en un mercado active gue corresponde a un mercado
organizado, transparente y profundo.

Cuando ne existe precio de mercado para un determinado activo financiera, se recurre para
timar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos
anadlogos y, en su defecto, a modelos de valoracién suficientemente contrastados.
Acimisma se fienan /n cuenta las peculiaridades especificas del activo a valorar v. muy
£ t i a. No
obstante, las propias limitaciones de los modelos de valoracion desarroliados y las posibles
inexactitudes as asunciones exigidas por esfos modelos pueden dar lugar a que &l valor
razonable asi estimado de un active financiers no coincida exactamente con el precio al que
el mismo podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién.

- El valor razonable de ios derivados financieros con valor de cotizacidon en un mercado
active es su precio de cotizacion diaria y si, por razones excepcionales, no se puede
estabiecer su cotizacién en una fecha dada, se recurre para valorarlos a métodos similares
a los utilizados para valorar los derivados financieros OTC,
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Pérdidas por d¢* "o

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de
perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una
pérdida por deterioro, io 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 gue 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 correccidn det valor en libros de los instrumentos financieros por
deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
detericro se manifiesta y la recuperacidn de las pérdidas por deterioro previamente
registradas, en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias dei
periodo en el que el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se considere remota
la recuperacién 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 tantc no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripcion,
condonacion u otras causas.

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 fiujos 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 imporles,
principal e intereses, que la Sociedad estima que obtendra durante la vida del instrumento.
En dicha estimacién se considera toda la informacién relevante gue se encuentra disponible
en la fecha de elaboracion de ios estades financieros, que proporcione datos sobre la
posibilidad de cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. Asimismo, en la estimacion
de los fiujos de efectivo futuros de instrumentos gue cuenten con garantias reales, se tienen
en cuenta los flujos que se obtendrian de su realizacidn, menos el imporle de los costes
necesarios para su obtencién y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la
ejecucion de la garantfa.

Fn al rdlrnln dal valar artiial de Ins fluins de efective fiituros estimados se utiliza como tino

determinado de acuerdo con las condicionas del contrato, cuando sea varable.
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Las carleras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes,
cualquiera que sea su fitular, instrumentacion ¢ garantia, se analizan para determinar el
riesgo de crédito al que esta expuesta la Sociedad y estimar ias necesidades de cobertura
por deteriorc de su valor. Para la confeccidn de los estados financieros, la Sociedad clasifica
sus operaciones en funcion de su riesgo de crédito analizando, por separado, el riesgo de
insolvencia imputable al cliente y el riesgo-palis 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 Jos grupos
de instrumentos de deuda que no sean individualmente significativos. Cuando un
instrumentc . ncrete no se pueda incluir en ningun grupo de actives con caracteristicas de
riesgo similares, se analizard exclusivamente de forma individual para determinar si esta
deteriorado y, en su caso, para estimar la pérdida por detericro.

El recanocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devenge de intereses sobre la
base de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda
calificades individuaimente como deteriorados y para aquélios para los que se hubiesen
calculado colectivamente pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una
antigiedad superior a fres meses.

El imporle de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e
instrumentos de capital incluidos en el epigrafe de Aclivos financieros disponibles para ta
venta es igual a fa diferencia positiva enfre su coste de adquisicion, neto de cualquier
amaortizacion de principal, ¥ su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro
previamente reconacida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Las péerdidas 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 minorande directamente el coste del activo financiero, sin
que su importe pueda recuperarse salvo en caso de venta.

Baja det balance de ac” s financ

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

a) Los derechos contractuales sobre los fiujos de efectivo generados por el activo
financiero hayan expirado.
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b}  Transfiera el activo financiero, segun los términos establecidos a continuacién, y no
retenga substancialmente los riesgos y beneficios ni, en caso de no retenerio, transmita el
control de! activo transferido. Un activo financiero se transfiere sélo cuando la Scociedad
cedente:

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

- Conserve los derechos confractuales a recibir todos los flujos de efectivo del
activo financiero, perc asuma una obligacién contractual de reembolsarselos
integramente a los cesionarios sin retraso material, incluso los intereses gue se
produzcan por la reinversién de tales flujes en instrumentos financieros de elevada
liquidez. Ademas, el contrato de transferencia le prohiba vender o pignorar et activo
financiero original, salvo que lo haga para garantizar el abono de los flujos de efectivo
a los cesionarics, y no le obligue al pago de cantidad alguna que no haya recibido
previamente del activo transferido.

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 realizara comparando la exposicidn de Ja Sociedad cedente,
antes y después de la transferencia, a la variacién que puedan experimentar 'os importes y
vencimientos de los flujos de efectivo netos del activo transferido.

a) La Sociedad cedente habra trasmitido sustancialmente los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo transferido si su exposicidén a la variacién en el valor
actual de os flujos netos de efectivo fuluros — es decir, a las pérdidas y ganancias futuras
disminuye de forma significativa como resultado de la cesién.

Los riesgos y beneficios relacionados con el activo financierc se trasmiten sustanciaimente
a tercercs, entre otras, en las siguientes transferencias:

{iy  Una venta incondicional de un activo financiero.

(it  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.

(i) Unaventa de un activo financierc con una opcién de compra adquirida o de venta
emitida que estan profundamente fuera de dinero y que es altamente improbable que
pasen a estar dentro de dinero antes del vencimiento del contrate.

(iv) Una transferencia d= 1n activo financiero juntn non una permuta financiera de
tipos de interés enla _ e cien ig

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 exposicidn a la variacion en el valor
actual de los flujos netos de efectivo futuros no cambia de forma significativa como resultado
de la cesidn,

11
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—.. cualquier caso, los riesgos y benefic 3 derivados de la propiedad del activo financiero
se retienen sustancialmente, entre otras, en las siguientes transferencias:

b)

{ij Una venta de un activo financiero con pacto de recompra del mismo activo, de
otro substancialmente igual o simifar que tengan el mismo valor razonable, por un
precic fijo mas un interés. Las Sociedades tienen prohibido efectuar cesiones
temporales por un imporie superior al precio de mercado o valor razonable del activo
financiero cedido, ya que la diferencia en mas podria considerarse, en su caso,
captacion no autorizada de financiacidn directa del cesionario.

(iiy Un contrato de préstamo de valores en que el prestatario tenga la obligacion de
devolver los mismos valores u otros sustancialmente iguales que tengan idéntico valor
razonable,

(i) 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 compensacién 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 cedentie asumna et riesgo de
mercado del activo transferido.

{v) Unaventa de un activo financiero con una opcién de compra adquirida © de venta
emitida que estan profundamente dentro de dinero y que muy improbable que
pasen a estar fuera de dinerc antes del vencimiento del contrato.

Pasivos financieros

Registro y valoracion de los pasivos financieros

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

i) Cartera de negoc  idn

Inciuye los pasivos financieros que se han adquirido con ef objeto de realizarlos a corlo
piazo, son parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuntamente para la que se han realizado actuaciones recientes para !a obtencién
de ganancias a corlo plazo, son instrumentos derivados no designados como
instrumentos de cebertura contable o son originados per la venta en firme de activos
financieros adquiridos temporalmente o recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
i)  Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias

Corresponden a los que no formando parle de la Carlera de negociacion tienen la

naturaleza de instrumentos financieros hibridos y no es posible determinar con
fiabilidad el valor razonable del derivado implicite gue contienen.

12
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros
en esta cartera.

iy Oftros pasivos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Incluye los pasivos asociados con actives financieros asociados con activos
financieros clasificados coma 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 ef patrimonio neto.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 regisfran a su coste amortizado excepto en jos 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, registrdndose aquellas variaciones que se producen en su valor razonable en
relacion con el riesgo cubierto en la operacidn de cobertura.

- Los derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capital cuyo
valor razonable no pueda determinarse de forma suficientermente objetiva y se fiquiden
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 fa 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 cargas asimiladas, y las que cotrresponden a ofras causas, que se registran,
por su importe neto, en el epigrafe de Resultados de operaciones financieras de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

MNo obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe
de Pasivos financieros a valor razonable con cambics en patrimonio neto se registran
transitoriamente en el epigrafe Ajustes por valoracion del Patrimonio neto. Los impories
incluidos en el epigrafe de Aiustes por valoracidon permanecen formando parte del
_ trimonio 1 > jue se ) 3 ar l
origen, momento en el que se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de pasivos financieros

- Un pasivo financiero, o una parte de &, 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 él, y
la contraprestacion pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinte del efectivo,
menes cualquier pasivo asumido, se reconocera inmediatemente en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

- Las recompras de instrumentos de deuda emitidos por la entidad se daran de baja del
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balance aungue se vayan a recolocar en el futuro,

En caso de recompras de una parte de un pasivo financiero, 1a entidad distribuira el valor en
libros previo del pasivo entre |a parle que se dard de baja y fa parte gue continuara siendo
reconocida en el balance, en funcitn de los valores razonables relativos de ambas partes
en la fecha de adquisicion. La diferencia entre la parle dada de baja y cualauier
contraprestacion entregada a cambio se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganarx

- Un pasivo financiero liquidado por la entidad a un tercero para que asuma el imporie
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 obligacidn, por acuerdo
contractual con el acreedor o mediante resolucidn judicial o arbitral.

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

- Dar de baja del balance el imporie 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 contraprestacion entregada.

¢}  Compensacién de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, coniemplan ia posibilidad de compensacion y se tiene 1a
intencién de liguidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago det
pasivo de forma simultéanea, se presentan en el balance por su importe neto.

d}  Valoracion de las cuentas en moneda extranjera

La moneda funcicnal de la Sociedad es el euro. En consecuencia, todos los saldos y
transaccicnes denominados en menedas diferenies al eurc se consideran denominados en
moneda extranjera.

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

- , \ nbio ¢
cierre, entendido como el tipo de cambio medio de contado de !a fecha a que se
refieren los estados financieros.

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

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

- Los ingresos v gastos se convierlen aplicando el tipo de cambic de la fecha de
la operacion.
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No obstante, se uiiliza un tipo de cambio medio del periodo para todas las operaciones
realizadas en el mismo, salvo que haya sufridc variaciones significativas. Las
amaortizaciones se convierlen 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 ¢l 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 eplgrafe de Ajustes por valoracion del Patrimonio neto, se desglosa el componente de
tipo de cambio de la revalorizacion del elemento no monetario.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no presenta saldos ni transacciones
significativas en moneda exiranjera.

e} Inmovilizado intangible

Las aplicaciones informaticas se registran por su coste de adquisicién, amorlizandose
linealmente en cuatro afios.

Las ficencias para pregramas informaticos adquiridas a terceros se capitalizan sobre la base
de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararias para usar el programa
especifico,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantenia en sus estados financieros
activos intangibles.

f) Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado materiai que se estima que se
le dara un uso continuado por !a Sociedad y el inmovilizado material que 51 dquiere por un
arrendamiento financiero. Se valora a su coste de adquisicidn menos su .arrespondiente
amortizacién acumulada y, en su caso, menos cualquier pérdida por deterioro que resuijte
de comparar el valor neto de cada elemento con su correspondiente importe recuperable.

En el caso de los act*~s adjudicados, el coste de adquisicion corresponde a! importe neto
de los actives financi s entregados a cambic de su adjudicacion.

Las amortizaciones se calculan sistematicarmente segun el método lineal, aplicando [os afos
de vida util estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicidn de los activos
menos su valor residual. En el caso de los terrenos sobre los que se asientan (os edificios y
otras construcciones, se entiende que tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son
objeto de amortizacian.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con
cargo en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, e " ralen a los parcentajes de
amorlizacion siguientes (determinades en funcidn de los afcs ... .a vida Gtil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Equipos informaticos 25%
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En cada cierre coniable, 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 propaorcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util
remanente, en el caso de ser necesaria una reestimacion de la misma. Por ofra par
cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad
registra la reversidn ' ‘a pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta
los cargos futuros en  ncepto de su amortizacion. La reversidn de la pérdida por deterioro
de un elemento en ninglin caso puede suponer el incremento de su valor en libros por
encima de aqué! que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en
gjercicios anteriores,

La Sociedad, al menos al fina! de cada ejercicio, procede a revisar la vida til 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 correccion del registro en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de |a dotacién a su amortizacion 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 gue se incurren.

g}  Contabilizacidn de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre « 2014 y 2013 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 actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, par el arrendador, se cargan lineaimente a la cuenta de pérdidas y
ganancias, en el capitulo “Gastos generales”.

h}y  Activos fiscales

El capitulo "Activos Fiscales” del balance incluye el imporle de todos los activos de
natural  fiscal, diferenciandose, en su caso, entre. “Corrientes” (importes a recuperar por
impt  tos en los proximos 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).

i) Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Actives” recoge el imporle de tos activos no registrados en otras
partidas, entre los que figuran fas fianzas constituidocs por la entidad en garantia de
arrendamientos, anticipos y créditos al personal y otros activos.

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

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de pericdificacidn, excepto las

correspondientes a intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén
recogidos los instrumentos financieros que los generan.

16

254



OM0152255

i) Provisiones

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

a.  Provisiones: saldos acreedores que cubren cbligaciones actuales derivadas de
sucesos pasados, cuya cancelacidn es probable que origine una satida de recursos,
pero que resultan indeterminados en cuanto a suimporte y/o momento de cancelacion.

b.  Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya materializacion futura esta condicionada a que ocurra, o no,
Luno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de {a 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 o
contrario. Los pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en
caso de existir, se informa sobre elios 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 cbligaciones especificas
para las que fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial,
cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantenia obligaciones cantingentes que
debiesen clasificarse en este epigrafe.

k}  Remuneracionas 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 practica totalidad de los casos, en la fecha de la
cancesion, se valoran los servicios recibidos al valor razonable de los instrumentos de capital
concedidos vy el gasto se imputa linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo
del periodo establecido para su concesion, con abono al capitule “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 imporle de forma
mensual.

n aquellos casos en que los instrumentos de patrimonio concedidos se consoclidan
inmedlatamente. la Sociedad reconoce integramente, en la fecha de concesién, el gasto por

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

1) Reconocimiento de ingresos y gastos
Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran
contablemente, en general, en funcion de su periodo de devengo y por aplicacion del método

del tipo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras entidades se reconocen como
ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirios.
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n)  Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo
i. Planes de aportacion definida

Los mpromisos posi-emplec mantenidos por la Sociedad con sus empleados se
consideran "compromisos de aporlacién definida”, cuando se realizan contribuciones
de caracter predeterminado a una entidad separada, sin tener cbligacion legal ni
efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera
atender las retribuciones a los empleados reflacionadas ¢on 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
p tacién definida”.

Las aporlaciones efectuadas por este concepto en cada ejercicio se registran en el
afe “GGastos 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 aportacién de un determinado porcentaje sobre el salario
pensionable de dichos empleados a un plan de aportacién definida. Dicha aportacion
se efectud mediante fa suscripcidon de un contrato de seguro colectivo con Mutua
Madrilefia. Segln las condiciones establecidas en dicho contrato, la Sociedad se
compromete a realizar aportaciones periddicas, pagaderas mensuamente. El gasto
correspondiente a las aportaciones realizadas por la Sociedad durante ejercicio 2014
¥y 2013, por importe de 23.746,70 euros y por imporle de 20.053,80 euros
respectivamente, se registran en el saldc de la cuenta "Gastos de personal -
Aportaciones a fondos de pensiones” de las cuentas de pérdidas y ganancias {Nota
13.a).

o}  Indemnizacicnes por despido

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existia ningun motivo que hiciese necesario la
dotacién de una provision por este concepto.

p} Impuesto sobre Sociedades

E! Impuesto sobre Sociedades se considera como un gasto y se registra en el epigrafe de
Impuesto sobre beneficios de fa cuenta de pérdidas y ganancias exceplo cuando es
consecuencia de una transaccién registrada directamente en el Patrimonio neto, en cuyo
supuesto se registra directamente en el Patrimonio neto, y de una combinacién de negocios,
en la gue el impuesto diferido se registra como un elemento patrimonial mas de la misma.

El gasto del epigrafe de Impuesto sobre beneficios viene determinade 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 imponitles negativas. La base imponible del
gjercicio puede diferir del Resultado nete 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.
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Los activos y pasivos por impuestos diferides corresponden a aquellos impuestos que se
prevén pagaderos o recuperables en las diferencias entre los imporles 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 créditoc que cotresponda el tipo de gravamen ai que se espera
recuperar o liquidar.

Un active por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipado, un crédito por deducciones
y bonificaciones y un crédito por bases imponibles negativas, se reconoce siempre gque sea
probable que la Sociedad obtenga en el futuro suficientes ganancias fiscales contra las que
pueda hacerlo efectivo. Se considera probable que la Sociedad obtendra en el futuro
suficientes ganancias fiscales, entre otros supuestos, cuando:

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

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

Los pasives por impuestos diferidos se contabiiizan siempre, saivo cuande se reconozca un
fondo de comercio, si la Sociedad es capaz de controlar el momento de reversion de ia
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 al fiscal.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados, tanto activos como
pasivos, con el objefo de comprobar que se mantienen vigentes y efectudndose las
oporiunas cofrecciones 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 fas inversiones a corto plazo de gran liquidez y
bajo riesgo de alteraciones en su valor.

bl Actividades de explotacion: actividades tipicas de {as sociedades gestoras de
lIC, asi como ofras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de
financiacion.

. Actividades de inversién: las de adquisicidon, enajenacitn o disposicion por otros
medios de activos a largo plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

. Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamano y

composicion de! patrimonio neto y de los pasives 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
liguidez 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:

= 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 parlidas "Cuentas
corrientes con entidades financieras" e “Intereses devengados no cobrados por
cuentas corrientes con entidades financieras” del balance, ascendiendo suimporte
al 31 de diciembre de 2014 y 2013 a 2.018.540,68 eurcs y 2.142.051,98 euros,
respectivamente {Nota 6).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian saldos acreedores a la vista mantenidos con
ofras entidades registrados en el epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado” del
pasivo del balance.

5.  Patrimonio neto y propuesta de aplicacién de resuitados

El detalle de ios fondos propios al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y el movimiento
experimentado por los mismos, se muestran en el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por
210.000 acciones de 10,00 euros de valor nominal cada una, tolalmente suscritas y
desembolsadas {todas ellas con los mismos derechos econdomicos y politicos). Todas las
acciones del capital social gozan de los mismos dereches politicos y econdmicos, no
existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad y, asimismo, no cotizando en
Bolsa.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Accionista Unico de la Sociedad es Julius Baer Group
LTD.

La Sociedad no tiene suscrito al 31 de diciembre de 2014 y 2013 contrato alguno con su
Accionista Unico.

Distribucion de resultados

L a propuesta de distribucién de los resultados obtenidos en el ejercicio 2014 que el Consejo
de Administracién propcne para su aprobacién a la Junta General de Accionistas asi como
la aprobacién de la distribucién del resultado del ejercicio 2013 es la siguiente:

2014 217

Beneficio/ (Pérdida) de) ejercicio 306.510,69 290.890,09
Distribucion

A compensacidn de pérdidas de gjercicios anteriores - 205.924 .45

A Reserva Legal 30.651,07 8.496.56

A Reserva Voluntaria 275859 62 76.469,08
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9. Resto de activos

El desglose de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros

2014 13

Fianzas constituidas en garantia de arrendamiento 47.195 27 9.130,84
Anticipos y créditos al personal 378312 5.904,48
Otros 22.905,86 44.742,77
73.854,25 58,778,089

10. Resto de pasivos

El detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros

2014 2013

Acreedores varios (Nota 13.a} 221.858,92 231 776,49

Hacienda Pulblica acreedora por retenciones IRPF (Nota 14) 50.823,47 4¢e 954

Hacienda Pubiica acreedora por VA (Nota 14) 89.295,19 45.773,53
Hacienda Plblica acreedora por retenciones del capital mobifiario

{Nota 14} 30.235,23 33B.990,18

Gastos des  jados no vencidos 61.299,99 60.824,99

Organismo. _eguridad Social acreedores (Nota 14) 12.413.34 9.667,08

465.926,14 725 751,79

La cuenta de “Gastos devengados no vencidos” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 incluye,
entre otros, los gastos a pagar a BNP Paribas en concepto ge comisiones de administracion
de Instituciones «  nversion Coiectiva.

a)  Aplazamientos de pagos a proveedores
El detalle de los pagos por operaciones comerciales realizadas durante los ejercicios 2014

y 2013 y pendientes de pago al cierre en relacidon con los plazos maximos legales previstos
enla Ley 15/2010, de 5 de julio es el siguiente;

realizac Tpent enlaf a
wicre del vadtive
2014 2013
Euros % Euros %
Pagos del ejercicio dentro del plazs maximo legal 1.107.554,19 100% 924.824 .88 100%
Resto - - - -
Total pagos del ejercicio 1.107.554,19 100% 924.824 BB 100%

Saldo pendlente de pago al cierre que sobrepase
el plazo maximo legal . - - N

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todos los importes pendientes de pago se encuentran
dentro de los limites legales establecidos.
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La cuenta de "Comisiones percibidas - Otras comisiones” al 31 de diciembre de 2014 incluye
principaimente el saldo con Julius Baer, Agencia de Valores, S.A., Allfunds Bank, S.A. y
otros servicios de asesoramiento prestados a terceros, en concepto Ae comisiones de
intermediacién por imporle de 414.396,02 euros, 189.509,37 eurcs y . 1.333,58 euros,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2013 incluia principalmente el saldo con Julius Baer,
Agencia de Valores, S A, Afifunds Bank, S.A., Merrill Lynch Portfolioc Managers Ltd. y otros
servicics de asesoramiento prestados a terceros, en concepto de comisiones de
intermediacion por importe de 490.468,64 eures, 159.308,11 eurcs, 288.230,07 euros, y
89.359,30 euros, respectivamente.

13. Gastos de personal y otros gastos generales
a} Gaslos de Personal

_. detalle de los gastos de personal correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013 es el
siguiente:

[

. _ 5
e avad

Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados 708.128,15 809.793 44
Cuotas a la Seguridad Social 147.600,47 120.440.84
Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de capital 55.025,25 143.089,67
Aportaciones a fondos de pensiones (Nota 4.n.) 231.746,70 20.053,80
Otros gastos de personat 37.572,08 46.374,48
Gastos de formacion 5.826,85 6.567,27

947.859,51  1.146.318,50

La cuenta "Gastos de personal - Sueldos, salarios y asimilados” recoge el gasto devengado
por la Sociedad durante el ejercicio anual ferminado el 31 de diciembre de 2014 y 2013 en
concepto de remuneracion a empleados por los servicios prestados. Las remuneraciones
pendientes de pagoe al cierre del ejercicio, en su mayoria incentivos, se registran en el
epigrafe "Resto de pasivos - Acreedores varios” del balance (Nota 10).

Adicionalmente, 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 opcicnes sobre acciones.

b)  Sistermnas de retribucion basados en acciones

Durante el ejercicio 2014, se han implementado nuevos planes de incentivos por parte de la
matriz Julius Baer Group, Ltd. Durante el ejercicio 213 como consecuencia de la venta
efectiva del negocio por parte del Grupo Bank of Ameérica Corporation {Nota 1.b) las
obligaciones existentes por estos compromisos fueron figuidadas ¢ -, e de en
de venta.
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c})  Gastos generales

Ei detalle de otros gastos generales correspondiente al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
el siguiente:

_ e Tres
=y T ‘.J13

Gastos generales
Sistemas informaticos 135.860,41 144.726,99
Servicios de profesionales independientes 158.872,47 145.931,73
Otros gastos 421.109,33 219.526,98
inmuebles e instalaciones 67.335,40 66.823,68
Fublicidad y representacién 15141,99 11.441,54
Tributos 5.313,27 LERARNS!:)
B803.636,87 589.475,30

El importe del epigrafe “"Sistemas informéticos” al 31 de diciembre de 2014 y 2013
corresponde, principalmente, a gastos de licencias informaticas y mantenimienic de
aplicaciones.

El imporle del epigrafe “Otros gastos” al 31 de diciembre de 2014 corresponde,
principalmente, a los gastos por la integracién al grupo Julius Baer por importe de 20.705,23
euros, los gastos por licencias y servicios informaticos con la matriz por imporie de
224.077,05 euros y, pagos por IVA no deducible por importe de 114.680,7% euros. En e
gjercicio 2013 el imporle de dicho epigrafe corresponde, principalmente a los costes

ercutidos por [a "~*-gracion al grupo Julius Baer por importe de 38.102,29 euros y, a los
gastos por licencia n la matriz por importe de 83.579,29 auros.

El importe del epigrafe “Otros cargas de explotacion” al 31 de diciembre de 2014 y 2013
corresponde a {a cuota pagada para la adhesion al Fondo de Garantia de Inversiones {Nota
.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos concepios se
registran en el epigrafe “Resto de pasivos” del balance (Nota 10).

14,  Situacion fiscal

a) Saldos corrientes con las Administraciones Plblicas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ia Sociedad no ha reconocido activos fiscales corrientes.
Los pasivos fiscales corrientes reconocidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y

2013 correspenden al saldo a pagar por el Impuesto sobre Sociedades correspondiente al
gjercicio 2014 y 2013, respectivamente.
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17. Retribuciones y ofras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad
¥ a la Alta Direccion

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

No existe ningun contrato de Alta Direccion en ia Scciedad. Las retribuciones percibidas
durante los ejercicios 2014 y 2013 por los miembros del Consejo de Administracion en
calidad de empleados de la Sociedad, clasificadas por conceptas, han sido las siguientes:

EL
2.
Pagos basados

Relribuciones a Otras  Frestaciones  Seguros de Ind izacl &n insu ¥
corla plazo Digtas _ prestaciones _ de jubilacidn _vida y salud por cése de capita
360123 (%) - 10,370,27 - 265069

Euros
2012
Pagos basados

Retribuciones a (Hras  Prestacicnes  Seguros de Indemnizaciones an insrumentos
corle Dielas _ prestaciones  de jubilacion  vida y salud por cese de capital
351.647 86 () - 32 489,77 - H.¥NB,30

{*} De este imporle corresponden a percepcianes fijas devengadas en el gjercicio anual
terminado e 31 de diciembre de 2014 y 2013, 251.106,80 euros y 218.080,05 euros,
respectivamente, siendo el resto retribuciones variables que se abonan en funcidn de la
consecucion de los objetivos fijados.

No existen créditos o anticipos a los mismos al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ni se han
asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de garantfa.

b)  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 abjeto de
comunicacion de acuerdo con lo dispuesto en el arl. 229 del TRLSC.

18. Honorarios de auditoria

Las cuentas anuales del gjercicio 2014 y 2013 han sido auditadas por KPMG Auditares, S.L.
Incluido en el saldc de la cuenta “Servicios de Profesicnales Independientes”, se recogen
los honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, gue
han ascendido al 31 de diciembre de 2014 y 2013 a 15,5 miles de euros en ambos ejercicios.
Asimismo, el saido de = 1enta “Servicios de Profesionales Indenendientes" incluve los
gastos correspondient otros servic pres stir

auditor  2or una empresa del mismo Grupo vinculada a! a

importe de 7 miles de euras.

19. Departamento de Atencion al Cliente

Con arreglo a la Orden ECO 734/2004, de 11 de marzo, el titular del Departamento de

Atencion al Cliente no ha recibido quejas ni reclamaciones desde su puesta en
funcionamiento hasta el 31 de diciembre de 2014 y 2013, de ningun cliente de la Sociedad.
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=  Aumento de la exposicidn a deuda emergente: Como ya hemos comentado antes, la
accion de la politica monetaria del Banco Central Europec provocd un estrechamiento
de los diferenciales entre la deuda alernana y la deuda de los paises periféricos. En poco
tiempo, muchos de los bonos gue compramos en 2013 apostando por paises como
Espafia o Portugal alcanzaron precios poco razonables a nuestro modo de ver.
Graduaimente fuimos vendiendo una parle de estas posiciones y comenzamos a invertir
en bonos de companias de paises emergentes de alta calidad crediticia cotizando en
eurcs o ddlares. Este tipo de bonos, sigue ofreciendo rentabilidades atractivas sin tener
que tomar riesgo divisa y con unos fundamentales de riesgo similares a los que
encontramos en paises desarrollados.

Mirando ahora hacia delante, fa pérdida de impulso de [a economfa global, y los riesgos
deflacionarios haran que los bancos centrales de paises mas avanzados en el ciclo
econémico sean prudentes a la hora de normalizar tipos de interés. El BCE continuara
aumentando su balance, pero determinadas cuestiones legales podrian supcner un desafio
para ia compra de activos de gobierno a gran escala. Simultaneamente, el banco de Japén
continuara con su politica expansiva. No se espera que ninguno de los dos bancos centrales
modifique fa linea+ sus politicas en 2015.

En parle por esta razén, esperamos que |a recuperacién global continde a lo largo de 2015
con China y Estados Unidos manteniendo el liderazgo. Creemos gue la inflacion se
mantendrd en niveles bains en las regiones desarrolfadas, sin embargo, una de las
principales preguntas qu os inversores se haran el afic entrante es en qué punio la
Reserva Federal americana optara por iniciar la normalizacion de tipos. Nuestros analistas
esperan que no veamos esto hasta comienzos del segundo semestre. Los mayores riesgos
que se plantean para el afo que viene serian una caida en el crecimiento de China, un
aumento de las tensiones entre Rusia y occidente, un repunte repentino de la inflacidn, o
una normalizacion de tipos desorganizada por parte de la reserva federai.

Las correcciones de octubre y diciembre demostraron que los mercados financieros son
especialmente vulnerables en este momento. En vistas a lo esperado para 2015,
mantenemos la carlera diversificada y con algo de liquidez para soportar comrecciones de
mercado y poder aprovechar posibles oportunidades de inversion.
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