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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad
Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, Sociedad Unipersonal (er adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias, ¢l estado de cambios en el patrimonio neto, ¢l estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacién con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fie! del
patrimonio, de la situacidn financiera y de los resultados de Inverseguros Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, de conformidad con ei marco normative de informacién financiera aplicable a la
Scciedad en Espafia, que se identifica en la Nota 1-b de la memoria adjunta, y del controf interno que consideren necesario para
permitir la preparacion de cuentas anuales tibres de incorreccion material, debica a frande o error,

Responsabilidad del auditor

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

Ura auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v la informacién -
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el
auditor tiene en cuenta el control interne refevante para la formulacion por parte de la entidad de fas cuentas anuales, con ¢l fin de
disefar los procedimientos de zuditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con Ia finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de 1a razonabilidad de tas estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la evaluacién
de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de
la situacion financiera de Inverseguros Gestidn, S5.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad
Unipersonal a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados v flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual

terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién Y, en
particular, cen los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto dei ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Adminisiradores consideran oportunas sobre la
situacidn de ia Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemes verificado que la informacigd contable que contiene et citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
del gjercicio 2014, Nuestro trabpi® como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidn con el alcance mencionade en
este mismo parrafo y no inclpsfe la revision de informacién distinta de Ia obtenida a partir de los registros contables de Ia Sociedad.
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CLASE 82

Inverseguros Gestién, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE BE 2014 v 2013 (NOTAS 1 A 4}
(willes de Eures)

UMO

135888

ACTRIO Netg AR EIr ) AR08 1) BASIVO Y PATRIMONIO HETD hota 32BN 212013 1)

TESORERIA 2 1 PASKD

CARTERA OF NEGOGIACION . TARTERA DE MEGOGIACTON -

Waitres tepresaitativos de deusa
IPSIrUMBAIOS o Capital - . GTROS PASIVOS FINANCIERCS A VALOR RAZONABLE CON - -
Detivades de negocission - CAMBICS EN PERDIDAS Y BANANSIAS
CRron potivers finansierns N R
Fro-memoris’ Prastedos o #n gasania - FASIVOS FINANCIERQS A COSTE AMORTI ZADO:
Deudas con infermedisries firanciet o8

OTROS ACTIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE COR - Deddas con parliculares 1 571 1084

CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANGIAS - Empréstion y pesivos subosdingdos -
Walores reprasentativos da dewds B Cras pasivos financieros -
Ciros insirumentos de capital -

Owas aniivos financiarcs - B DERIMADOS DE COBERTURA .

Fro-memoria: Prastados ¢ 0 garantis R R

PASIVOS ASODIADOS CON ASTIVOS MO CORRIENTES S VENTA B

ACTWVOS FINANCIERGS DISPOMIBLES PARA LA VENTA, -

Vaiores represeniathet de deude - PROM SIORES - .
Oires irslrumenios da cepital 7 1.728 1675 ] Fondoy para pensinnes ¥ ohligacionss simifzres -

Fro-mamaria: Prestats o an garsntia - - Provistones Fars impuastos -

Oleas erovisiones 12 -

IVERSIONES CREDIIGHAS: - E
Créditg a indermediarias financieros. & 4.7 3851 §PASIVOS FISCALES - -

Crédiio 8 particulares q 58 265 ¢ Corientes -

Otas activas financrercs - - Difetidos bt 52 48

CARTERA DS INVERSISN A VENCIMENTD - RESTO DF PABIVOS i3 4904

Pro-memoris. Frestades o on grafitls -

TOTAL PASIVO 5.428 1424

DERIVACDS OF COBERTURA -

FONDQS PROPIOS 5.B4Y 5928

ACTIVOS MO CORRLENTES ENWENTA - CAPTAL
Walres representslivos de dewda . Esceiturede 14 461 481
Imlrzmarntes de aapial v bherioe: Capital no exgito -

Actio material - - PRIME DE EMISION - -

Qros - REBERVAS i £.245 543
OTROS INSTRUMENIOE DE CAPITAL .

FARTCIPACIONES - Merng: Vaiorus franios B -
Ermidades def grupo - RESULTADC DEL BEJERCICIO 2 {64
Enlidaces mutigrupo - - SIENCS: DWVIDENDCS ¥ RETRIBUCIDNES k) (160 (5501
Ertitaces asosiadas - -

AJUSTES POR VALORACION + i

CONTRATOS DE SEGURDS VINCULADDS A PENSIONES - Aetivaz financieros disporibles par s 7 164 17

Cobertures de los flujos de efective - -

ACTVO MATERIAL - Coberturas de inversiones. netas an negocios en ¢l exrabier -

De use propio [ 1.504 1,530 | Difereraies de cambic - -
invereiones inmcbiianas Reslo de austes por valoracion -
SUBVENCIONES, DONAGIONES Y LEGANIOS .

ACTIVO INTANGIBLE: .

Fondo de comercic - TOTAL PATRINONIG NETO £.093 5.633
Crr astive intangise g T at

ACTIVOS FISCALES
Cottisnias -

Diferidos & E] 6

RESTO DE ACTIVOS 1 153 bic:|

TOTAL AGTIVO 7732 7457 1TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 7.732 TA5T
Promemeria

Ltras cuentas de ordan 19 701342 565,068

] Be incluye, dricn y exlusivamerte, & electos comparalvos.

Las Hatas 1 2 25 desorilas en l Mamacka adjunts farman parte integrarta det bulance a1 31 da digiembre de 2014,



Inverseguros Gestion, S.A,,

™

U

MO135889

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonat

GUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS

CORRESPCNDIENTES A LOS EJERCIGIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2613 (NOTAS 1 A 4)

(Mites de Euros)

Ejergicio Ejercicio
Mota 2014 2013 (")
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 5y 10 28 71
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DEINTERESES 25 7t
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTQS DE CAPITAL -
COMISIONES PERCIBIDAS 22 3.788 4481
COMISIONES SATISFECHAS 23 {116} {118)
RESULTADOS DE OPERACICNES FINANCIERAS (neto]:
Cartera de negociacion - -
Otros instrumentos financierss a vaiar razonable con cambios en pérdidas y ganancias -
Instrumentos Arancieras ng valorados a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias - -
Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (pete) -
TROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 20 17 17
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION t-gy25 (38) (44)
MARGEN BRUTO 3879 4.387
GASTOS DE PERSONAL 24 (2.518) (2877)
GASTOS GENERALES 25 (724) (717
AMORTIZACION gyQ (52} (61}
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) 12 - -
PERDIDAS POR DETERIORD [DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto) - .
rversiones crediticlas - -
Otros instrumentos financieros no valaradaos a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias - -
RESULTADC DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 387 932
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO RE ACTIVOS (neto): - -
Activos materiaies -
Activos intangibles - -
Reste -
GANANCIAS (PERDIDAS) BN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADDS COMO NO CORRIENTES EN VENTA -
DIFERENCLA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGCCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES BN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS -
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 187 932
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS i6 {114) {268)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 273 664
RESULTADD DE CPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 273 664
BENEFICIO POR ACCION [Euros)
Basica 3 3,41 8,30
Dikigic 3 341 8,30

"} Se incluye, dnica y exclusivarents, a efecles comaarativos.

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memornia adjunta forman parte inlegrante

de la cuenta de pérdidas y garancias correspondients al sjercicio anusl terminade ot 31 de diciembre de 2014,
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Inverseguros Gestion, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
Sociedad Unipersonal

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4) .

AYESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS

{Miles de Euros)

10135880

Ejercicio Ejercicio
Nota 2014 2013 (4

RESULTADO DEL EJERCICIO- 273

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS
Ganancias/pérdidas por valoracion 7 53
importes transferidos a la guenta de pérdidas y ganancias - “
Reclasificaciones - -
Otras reclasificaciones - -

Coberturas de los Alujos de efectivo (+/-) ) " -
Ganancias/({Pérdidas) por valoracion (+/~) - -
mportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
importes ransferiges al valor inicial de ias partidas cubiertas (+/-) - -
Otras rectasificaciones (+/-} - -

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

Diferencias de cambio (+-) - -
Ganancias/(Perdidas) por valoracién (+-) - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-) " -
Otras reciasiicaciongs (+/-) - -

Activos no corrientes en venta (+/-) - -
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-} - ~
impertas transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-) - -
Ctras reciasificaciones (+/-) -

GananciasAPérdidas) actuariales en planes de pensionas (+/-) - -
Resto de ingresos v gasios reconocidas (+/-) - -

Impuesio sobre beneficios {+/-) 7 {8}

103

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 320

*} Se incluye, dnica y exclustvamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de! estado de ingresos y gastos reconocidos del gjercicio 2014,
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CLASE 87

Inverseguros Gestion, 8.A,,

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, Sociedad Unipersonal

ESTADGS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A £ 08 EJERCICIOS ANUALES

TERMINADCS Ei 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013 (NOTAS 1 A 4)

{Miles de Eures)

Efercicio Ejercicio
Nota 2014 2013 )
1, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Raesuiiado del ejerciclo 273 664
Ajustes para obtener los fiujos de efectivo de las actividades de explotacion: 52 134
Amortizacion 8y9 52 &1
Dotaciones Netas a provisiones para resgos 12 - 73
Resultado por venta de participaciones 7 -
Resultado ajustado 325 7e8
Aumento (Disminucion) neta en los actives de explotacion 1.229 657
inversiones crediticias 5y6 1.274 G41
Activos financieres disponibles pars ia venta 7 B B
Otros activos de explotacion 10 {45) 18
Aumento (Disminucidén) neta en [os pasives de explotacién [:3:1:3 {7583)
Pasivos financieros a coste amortizado Sy 11 {114} {33BY
Qtros pasives g explotacion 13 810 {415}
Cobresfpagnes por impueste sobre beneficios -
Teotal Fiuios de Ffective Netos de lag Actividades de Explotacidn (1) 2.250 702
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE iINVERSIGN
Pagos {t2) (37)
Cartera de inversién a vencimiento -
Participationes - -
Activos matetiaies 8 {12y (38}
Activos Intangibles 8 - (1
Ofras unidades de negocio - -
Aclivos no cormianies y pasivos asociados en venla “ -
Ofros pagos relacionados con achividades de inversion - -
Cobros - -
Cartera de inversion a vencimiento - -
Participaciones - -
Activos matetiales - -
Activos intangibles - -
Owas unidades de negocio - -
Aglivos no COMentas ¥y pasivos AS0Ciatos en venta - -
Otros cobros relacionades con actividades de invarsidn - -
' Total Flujos de Efective Netes de las Actividades de Inversidn (2} (12} (37}
3. FLWJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pagos ' - -
Arnortizacion insirumerites de patrimenio - -
Adquisicion instramentos de sapital prapio - -
Devolucion y amortizacidn obligaciones y ofras valoras negociables - -
Devolucion y amortizacidn de pasivos subordinados, empréstitos, préstamas y otras financiacionas recibidas B -
Cobros - -
Emision nstrumentos de patrimeonia - -
Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio - -
Emisidn obligaciones v otros valores negociables - -
Emigian de pasivos subordinados, préstamos y otras fnanciaciones - -
Dividendes pagadoes y remunaracion de ofros instrumentos de patrimonio 2y (7503 (750)
Total Flujos de Efectivo Neto de las Actlvidades de Financiacion (3} {750) {760}
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVD Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (4) - -
5. AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVC Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {1+2+3+4) 1.488 {85}
Efective y equivalentes de efective al inicio def ejercicio & 943 938
Efectivo y eguivalentes de efective al final del gjercicio 5 2.401 813

{7} Se incluye. dnica y exclusivamants, 2 efectos comparatives.,

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta

forman parte integrante del estado de flujos de efective ded ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,




Inverseguros Gestidn, S.A,, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, Sociedad Unipersonal

Memoria del _
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia histdrica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia histérica

Inversegures Gestion, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal
(en adeianis, la Sociedad) se constituy¢ el 7 de diciembre de 1988.

l.a Sociedad esta inscrita en &l Registro Especial de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva del Ministerc de Economia y Hacienda con &l nimero 98.

La operaliva de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en ta Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva, considerando las Gltimas modificaciones introducidas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispueste en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
por el que se reglaments dicha Ley.,

El objeto social exciusivo de la Sociedad lo constituye la administracion y representacion de Instituciones de
inversion Caolectiva y Sociedades de Inversion (incluidas Instituciones de lnversion Colectiva de Inversion
tibre). asi como la administracion, representacion, gestidn y comercializacidn de entidades de capital-riesgo.
Adicionalmente, durante e! ejercicio 2009, ia Sociedad recibié la autorizacion de la CNMV para poder realizar
ta actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones (inciuidas las de Fondos de
Pensiones). Finalmente, durante el ejercicio 2012, la Sociedad modificd su programa de actividades,
incluyendo el asesoramiento sobre inversiones y la comercializacion de Institucionas de inversidn Colectiva y
Planes de Pensiones.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad, cuyo domicilio social se encuentra en Pedro Mufioz Seca, 4
(Madrid), gestionaba y adminisiraba 8 Fondos de Inversidn y un Fondo de inversion Inmobiliaria y gestionaba
las carteras de & Fondos de Pensiones {10 Fondos de inversion, un Fondo de lnversion nmobiliaria y las
carteras de 5 Fondos de Pensiones a 31 de diciembre de 2013) —véanse Notas 2-0 y 22—

Los ingresos por comisiones oblenidos por fa Sociedad, en los gjercicios 2014 y 2013, lo han sido, en su
totalidad, en territorio nacional {véase Nola 22).’

La Sociedad esta integrada en el Grupo Inverseguros, cuya sociedad dominante es Inverseguros, S.A,
Accionista Unico de la Sociedad (véase Nota 14), siendo esta sociedad la que formula estados financieros
consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo inverseguros del ejercicioc 2013 fueron
formuladas por los Adminisiradores de Inverseguros, S.A. en fa reunion de su Censejo de Administracion
celebrada con fecha 29 de enero de 2014 y depositadas en el Registro Mercanti! de Madrid.
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CLASE 87

b} Bases de presentacion de las cuentas anuales
Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo cen el marco nermativo de informacién financiera aplicabie a la Sociedad, que es el
establecido en;

ay El Cédigo de Comercio y ia restante legisiacién mercantil,

by La Circuiar 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por ia Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, e! Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, |la Circular
412004, de 22 de diciembre, de! Bance de Espafia v las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre gue no sean
contrarias a las normas anteriores.

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrclo del Plan General de Contabilidad v sus normas complementiarias.

dy Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de ios registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de apticacion y, en particular, los
principios y criterios contables en éi contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de fa
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus operaciones y de
fos fiujos de efective que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Scciedad en su reunién
celebrada el 28 de enero de 2015, se someteran a la aprobacidn del Accionista Unico de la Sociedad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio
2013 fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad el 19 de marzo de 2014,

Considerande la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores han
formulado ias mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicichalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulado estas cuenias anuales ieniendo en consideracion la totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacion obligatoria que tlenen un efecto significativo en las mismas. No existe ningdn
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incerfidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibies a los principics y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principaies principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la
Nota 2.
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En la etaboracion de las cuentas anuales se han utilizade, ocasionaimente, estimaciones realizadas por ios
Adminisiradeores de la Sociedad para valorar alguncs de los aclivos, pasivos, ingresos, gasios vy
compromisos que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Lz evaluacion de posibles pérdidas por deterioro {véanse Notas 2-f, 2-h, 2-1, 5,8, 7, 8 y 9).

- La vida 4til de os aciivos materiales e infangibles {véanse Notas 2-h, 2+, 8 y 9);

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2-b y 7);

- El céaleuio de las provisiones (véanse Notas 2-my 12);

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcion de la mejor informacién déspomb%é al cierre
del ejercicio 2014, pudiera ser gue acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futurc obliguen a
modificarias en préximos ejercicios, lo que se harfa de forma prospectiva, reconociendo los efectos del

cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondienie cuenta de pérdidas y
ganancias.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa ai ejercicio 2013 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014,

Agrupacién de partidas

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

Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectade ningln error significativo que haya supuesio
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013,

impactoc medicambiental

Dadas las aciividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacton con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por esie motivo, no se incluyen desgloses
especificos en ta presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El imporie de las contribuciones
realizadas a dicho Fondo, durante los ejercicios 2014 y 2013, ha ascendido a 20 miles de euros, en ambos
gjercicios, gue se incluye en & epigrafe *Otras cargas de explotacion” de la cuenta de perdidas y ganancias.
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Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad es titular de 604 acciones de la sociedad gestora del Fondo de
Garantia de Inversiones {626 acciones af 31 de diciembre de 2013} —véase Nota 7-.

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion.

De acuerdo con el articuio 100.1 del Real Decrete 1.082/2012, de 13 de julio, ios recursos propios de las’

Sociedades Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva han de ser, como minimo, iguat a la mayor de
las siguientes cantidades:

a) Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incremeniado:

- “En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva y las
entidades reguladas an la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo vy sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de eurocs, incluidas las carteras gestionadas por delegacién. En ningin caso
ia suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcidn del valor efectivo dei patrimonio gestionado
© a terceros, cuando se realice la actividad de gestidn discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva, l0s recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100
miles de euros con cardcter previo al inicio de tal actividad, méas un 0,5 por mil def patrimonio efectivo
de los participes o accionistas cuya comercializacion se haya realizado directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion y/o gestion de fas
Institucionss de Invarsidn Colecliva de Inversidn Libre y de las Institucicnes de Inversién Colectiva de
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre o instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se deferminarg como-el promedio de los citados ingresos en los tres Ultimos aRos.

Para calcular fos recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversidon Colectiva Gestionadas, Entidades de Capital Riesge
gestionadas y careras de terceros el correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones ¢
Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por ia Sociedad.

b) el 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a ia cuenta de pérdidas y ganancias dgl
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2014 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
nermativa vigente.

£1 articuio 102 det Reglamento de Instituciones de |nversion Colectiva (Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de
julio} establece que fas Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propics minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Insiituciones de inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social, Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisile
fegal.
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Asimismo, el articuio 104 del mencionado reglamentc establece gue las inversiones de las Scociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmice.
Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad cumpiia con-este requisiio legal.

i) Hechos posteriores

Con posterioridad al clerre del elercicio 2014 no se ha producidc ningun otro hecho significativo no descrito
en las restanies notas de esta memotia.

Normas de registro y valoracidn

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio 2014 se han aplicadoe los
siguientes principios y polificas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con o establecido en |a Circular
72008, de 26 de noviembre:

a} Clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definicidon

Un “instrumento financiere” es un contrato gque da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un "instrumento de capital” o de “patrimonic neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los actives de ia entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

ii. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en e! balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salve que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no Corrientes en Venta”, o correspondan a “Tesoreria”, en cuyo caso se muestran de
forma . independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros, a efectos de su
valoracion, son "Activos Financieros Disponibles para la Venta” e "Inversion Crediticia”.

Los activos financiercs se desglosan, en funcidn de su presentacion, en los siguientes epigrafes dei balance;

- Tesoreria: saldos en efectivo v saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafa y
otros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: crédiios de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algun procedimiento gue los haga negociables. La totalidad de
estos activos, gue corresponden, basicamente, a cuentas a la vista y a plaze y a comisiones pendientes
de cobro, se inciuyen, a efectos de su valoracion, en la cartera de “Inversion Crediticia”.

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por Ia Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi como ios concedidos a entidades de crédito.
Estos actives corresponden, basicamente, a saldos deudores con empresas del Grupo. A efectos de su
valgracién, se incluyen en la cartera de *Inversion Crediticia®
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- - Oftros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de inversion ceolectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salve gue se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de su valoracidn, la totalidad de estos activos se
incluyen en la cartera de "Activos Financieros Disponibles para la Venta”.

iii. Clasificacién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categerias en las gue se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
casc, como “"Pasivos Ascciados con Actives no Corrientes en Venta", que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, 2 efectos de su
valoracion, como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

{os pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacidn, en el epigrafe "Deudas con pariculares”
del pasivo del balance y recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
tales como deudas con ia sociedad dominante del grupo consolidable fiscal, dividendos pendientes de pago,
remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores, excepto los instrumentados, en su caso,
en valores negociables.

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su vaior razonable gue, salvo
evidencia en contrario, sera el precio de ia transaccidn. Dicho importe se ajustara por los costes de
fransaccién gue sean directamente atribuibles a la adquisicidn del activo financiero o a la emision del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financiercs que se incluyan, en su caso, en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada
cierre contable, se procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criferios:

i Valoracion de los actives financieros

Los “Activos Financieros Bisponibles para la Venta" se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningin
coste de transaccidn en gue pueda incurrirse en su venta o cualquier ofra forma de disposicion.

Se entiende por "valar razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa facha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. Ef valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccién en los gue pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financierc es ef precio que se pagaria por €l en un mercado organizado,
transparente v profundo (“precic de cofizacidn” ¢ “precic de mercado”).

Cuando no exisie precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en fransacciones recientes de instrumentes analcgos y, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniéndose
en consideracion las peculiaridades espectficas del instrumento a valorar y, muy especiaimente, ios distintos
tipos de riesges que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, ias propias limitaciones de los
modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
madelos, pueden dar jugar a que el valor razonable asi estimade de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio por el gue dicho instrumento podria ser comprade o vendido en la fecha de su
valoracion.
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Las patticipaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adguisicién; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deteriore que hayan experimentado.

l.as “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacidén el método
del "tipo de interés efective”. Por "coste amortizade” se entiende el coste de adguisicidn de un activo o pasivo
financiero corregido (en méas o0 en menos, segln sea el caso) por log reemboisos de principal y por la parte
impuiada sistematicamente & las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y su
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, las correcciones a su valer motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan
experimentado.

El “lipo de interés efective™ es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus fiujos de efective estimados por fodos los conceptos a lo largo de
su vida remanente: Para los instrumentos financieros a tipe de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
cont el tipo de interes contractual establecido en el momento de su adguisicién mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los impories por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspecios
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estados financieros.

it. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amorfizado, tal y como éste ha sido definide
anteriormente,

iii. Técnicas de valcracion

l.a técnica de valoracidon aplicada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razonable es ef valor liquidativo, al tratarse en todos los casos de
participacicnes en institucicnes de Inversion Colectiva.

iv. Registro de resuftados

Como nerma general, las variacicnes en el valor razonable de los activos y pasivos financiercs se registran
con contrapartida en ia cuenia de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en lcs capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y "Rendimientos de instrumentos de Capital”, en su caso, segun proceda);
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos vy las gue cotrespondan a otras causas,
gue se registran, per su imporie nefo, en el capitulc "Resultados de Operaciones Financleras” de la cuenta
de perdidas y ganancias.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como *Ajustes
por Valoracion™; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en actives financieros monetarios
que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas ¢ abonadas en el epigrafe
“Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
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produce la baja en el balance del activo en el gue tienen su origen; en cuyoc momento se canceian confra ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros soio se dan de baja del balance cuando se han extinguido ios flujos de efective que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
impilcitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adguieren {bien sea con la intencidén de cancelarlos, bien con la
intencion de recologarlos de nuevo),

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de pafrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de ia Sociedad, una vez
deducidos todes sus pasivos. Los instrumentos de capital emitides por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emisién.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencidn de liguidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago de! pasivo de forma simultanea y en ios que una de las partes
contratanies sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de Ips activos financieros
{. Definicion

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

- E£n gl casc de instrumentos de deuda {créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momente de formalizarse 1a transaccion.

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

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

ii. Actives financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa entre sus
respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futurcs previstos y se presentan
mincrando los saldos de los activos que corrigen.
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El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deteriore de estos activos se fleva a cabo
individuaimente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizade {basicamente
“Inversiones Crediticias”). Por tante, el conjunto de las coberturas existentes en tode momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en {a cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpirs para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deterioradcs por tener impories vencidos con
una antigiedad superior a 3 meses,

ii. Activos financieros disponibles para la venia

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicion {neto de cualquier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deteriero de ios mismos, dejan de presentarse en el capitulo “Ajustes por
Valoracion® del balance y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
perdidas y ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de la totalidad o parie de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produzca
{en "Ajustes por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados al coste equivaien a is diferencia positiva
entre su valor en libros y el importe recuperable, antendide éste como el mayor entre su valor razonable,
menos los costes de venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia
del imporie recuperable, se tomard en consideracidn el patrimonio netc de la entidad participada
{consolidado, en su caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en ia fecha de valoracién.

Las perdidas por deteriore se registran en ia cuenta de pérdidas y ganancias del periodc en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas soéio pusden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

Adquisicién temporal de activos

l.as compras de instrumentes financieros con el compromiso de su retrocesidn no opcional & un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una financiacion
concedida en ef apigrafe "Crédito a Intermediarics Financieros”. :

Las diferencias enire los precics de compra y venta se regisira como intereses financieros durante {a vida del
cantrato.

Activos materiales

incluye el importe del mobiliario, instalaciones, eguipos informaticos y de comunicaciéon, terrenos vy
construcciones, y ofras instalaciones propiedad de la Sociedad; que, dados sus destinos, se clasifican como
“inmovilizado material de uso propio”.
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Diche inmoevilizade {(que incluye, basicamenie, ios activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado vy propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion
acumulada y, si procede, las perdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspendiente importe recuperable.

La amortizacion se calcula, aplicando et método lineal, sobre el coste de adquisicion de los activos menos su
valer residual; entendiéndose que los terrencs sobre los que se asientan los edificios v ofras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepte de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capituloc "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivaien a los
porcentajes de amortizacidn siguientes {determinados en funcién de los afios de la vida util estimada, como
premedio, de los diferentes elementos):

Afios de

Vida Util
Mobiltario e instalaciones 10
Eguipos informaticos v de comunicacion 3
Construcciones 50 (%)
Otro inmovilizado -{*)

{*} Corresponde a obras de arte gue no se amortizan. Se estima que su
vator de mercade es superior a su coste de adquisicion.

{**) Exciuido ef valor del terreno.

Con ocasitn de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el vaior neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en iibros
del activo de gue se irate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en propercion a su valor en libros ajustado y 2 su nueva vida il remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

Be forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un active material, ia Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en pericdos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningdn caso, la reversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede supener el incremento de su valor en lbros por encima de aguél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicics anteriores,

lL.a Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacién) que haya podido
producirse en el valor registrado de actives materiales con origen en su deterioro, utilizando e epigrafe
‘Perdidas por Deterioro del Resto de Activos — Actives Materiales™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, Al
31 de diciembre de 2014 y 2013 nc se hablan producido pérdidas por deterioro en estos activos.

Asimismo, al menos al final dei ejercicio se procede a revisar fa vida Ui estimada, el valor residual y métode
de amortizacion de los elementos de! inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambics
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccidn
del carge a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion, en
virtud de la nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacidn y manlenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a fos
resultados del gjercicio en que se incurren.
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k)

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros aciivos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico ¢ que han side desarrollados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aguelios activos intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable cbtener beneficios econdmicos en el futurc.

Los activos intangibles se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicibn o produccién vy,
postericrmente, se valoran a su coste menos, seglin proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al cierre de los efercicios 2014 y 2013, |z totalidad de ios activos infangibles de la Sociedad son de vida Uil
definida y corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio
se procede a revisar la vida Gtif estimada, ef valor residual y método de amortizacion de los elernentos dei
inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en ios mismos que, de producirse, se
ajustaran mediante la correspondiente correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacidn a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Utiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de fa vida Gtil definida, apiicandose criterios similares a les
adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amoertizandose linealmente en 3 afios, periodo en
el que estd prevista su utilizacion,

Los carges a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en el
capfiuio "Amortizacion”.

L a Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podide producirse en el valor registrado de
ios activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
Deterioro del Resto de Actives — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
peérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares a los aplicades para los activos
materiales (vease Nota 2-h).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos exisientes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 eran operativos y
corresponden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado v todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustanciaimente en el
arrendador.

La Sociedad actia como arrendador del inmueble de su propiedad que, asimismo, uliiza para su propic uso.
Los ingresos de arrendamiento se registran finealmente en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo
“Otros productos de explotacion”.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales" del balance incluyen el importe de fodos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal reiacionades con el impuesto sobre sociedades, diferenciandose, en su caso,
antre: “Corrientes” {importes a recuperar ¢ a pagar por impuestos en los proximeos doce meses) y "Diferidos”
{importes de los impuestos a pagar © a recuperar en ejercicics futures, incluidos, en su caso, ios derivados
de bases imponibles negativas o de créditos por deduccicnes o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar}.
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Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos” recoge el importe de los actives no registrados en ofras partidas, entre ios gue
figuran los anticipos y créditos al personal y otros actives. Asimismo, dicho capitulo incluye los saldos de
todas las cuentas de periodificacion, excapto las correspondientes a interesas devengados, que se recogen
en los epigrafes an ios que estén registrados los instrumentes financieros gue los generan.

El capitulo *“Restc de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar, con naturaleza de pasivos
financieros, no incluidos en otras categorias. En dicho capitulo se incluyen los saidos de todas las cuentas
de periodificacion, excepto las correspondientes & intereses devengados, que se recogen en ios epigrafes en
Ins gque estén registrados os instrumentos financieros gue ios generan.

m) Provisiones

n)

t.as provisiones son cbligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, gque estan
clarameante especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a ia que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyc vencimiente, y para
canceiarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios ecandmicos.

Los pasives contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de suceses pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, ¢ no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
ia Sociedad. incluye |as obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos gue incorporen beneficios economicos ¢ cuyo imporie no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquelias provisiones significativas con respecto 2 las que se estima que la
probabilidad de gue se fenga cue atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos
centingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellps en
la Memoria.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos porinfereses y conceplas asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimiiables a eilos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilades” e "Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodc de devengo, por aplicacion del
meétodo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras scciedades se reconocen, n su caso, Como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por ia Socledad. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con antericridad a ia fecha de adguisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspendiente cuando se cobre.
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ii. Comisiones, honorarios y concepltos asimilados

Los ingresos y gastos en concepio de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos segdn sea su naturaleza. Los mas significatives son:

- las comisiones procedentes de la actividad de gestién y administracion de instituciones de Inversion
Colectiva, de gestion de carteras de Fondos de Pensiones y de gestidn de carteras discrecionales de
clientes se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de ia cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 22), En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en
servicios que se prolongan a Io large del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias
en el periode de ejecucion de diches servicios.

- Las comisiones satisfechas en concepte de comercializacién de Instituciones de Inversion Colectiva
desarrollada por terceros, que se incluyen en el capitulo “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta {(véase Nota 23), en [a medida en que tienen su origen en servicios que se
profongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de
gjecucidn de dichos servicios.

fii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerde con el criterio de devengo.

Patrimonios gestionados

Los patrimenios gestionados por la Sociedad gue son propiedad de terceros (Fondos de inversion, Fondos
de Pensiones y Fondo de Inversidn inmobiliaria) no se incluyen en el balance. En la Nota 22 se facilita
informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. Las comisiones generadas por
esta actividad se incluyen en ei capitulo *Comisiones Percibidas” de la cuenta de perdidas y ganancias.

Compromisos por pensiones

La Sociedad no tiene adquirido ningdn compromisc con sus empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la iegislacion vigente, fa Sociedad tiene ia obligacién de indernnizar a aquellos empleados
con los que, bajo deferminadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en
el capitulo “Gastos de Personal” el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han side
despedidos durante los ejercicios 2014 y 2013 (véase Nota 24). En opinion de los Administradores de la
Seciedad, al 31 de diciembre de 2014 no existian razones gue hicieran necesaria la contabilizacion de una
provisidn paor este concepie a dicha fecha.

impuesto sobre bheneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene daterminado por el impuesto a pagar respecto al

resuitado fiscal de dicho ejercicio, una ver consideradas las variaciones preducidas, en su caso, en dicho

gjercicio en los activos y pasives registrados derivadas de las diferencias tempaorarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibies negativas.
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Existe una diferencia temperaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros v la base fiscal de un
slemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el imporie atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponibie es aquella gue generara en ef futuro Ia
cbligacion para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aguella gque generara para la Sociedad algén derecho de reembolso o un menaor
pago & reatizar a la Administracién correspondienie en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son impoertes
gue, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimienio de los condicicnantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacidn en ejercicios futuros.

Se consideran actives y pasivos por impuestos corrientes aquelios impuestos que se prevén recuperables ©
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede de 12 meses, desde la fecha de
su registro. Por su parte; se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquelios importes que se
espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracién correspendiante en ejercicios futuros,

Se reconocen pasivos por impuesios diferidos para todas tas diferencias temporarias imponibles
significativas, Por su parte, la Sociedad soio registra activos por impuesios diferidos con origen en
diferencias {emporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas si se considera probabie gue la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerios efectivos.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuesics diferidos cuando iniciaimente se regisire un
elamento patrimonial, que no surja en una combinacion de negocios y gue en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

En su caso, anuaimente se revisan ios impuestos diferidos registrados {tanto activos como pasivos) con
cbjeto de comprobar que se mantienen vigéntes, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de
acuardo con los resultados de los analisis reaiizados.

La Sociedad tributa en régimen de declaracién fiscal consolidada con ef Grupe inverseguros (véase Nota
16), distribuyendo el impuesto resultante en funcién de fa participacion de cada sociedad de diche Grupo en
el resultado iotal devengade en el gjercicio.

El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas fributarias
dirigidas a la consolidacién de las finanzas pubiicas y af impulso de la actividad economica, establece que la
amortizacién contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impasitivos gue se inicien dentro de los afics 2013 y 2014 para aguelias entidades que, en los
mismos, no cumplan los requisitos establecidos en los apariados 1, 2 0 3 del arijcule 108 del Texto
Refundido de la Ley del Impussto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legisiative 4/2004, de 3
de marzo, se deducira en la base imponitle hasta el 70 por ciento de agqueila que hubiera resultado
fiscaimente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1 y 4 del articulo
11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resuite fiscaimente deducible en virtud de fo dispuesto en
el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u opcicnalmente durante la
vida util del elemento patrimonial, a parir del primer perledo impositivo que se inicie dentro del afio 2015, Al
31 da diciembre de 2013 el Grupo al que pertenece la Sociedad no cumplia los requisites establecidos en los
apartados 1, 2 0 3 del articulo 108 del Texto Refundidc de ia Ley del impuesto sobre Scciedades,

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades establece, entre otros aspectos, ia
reduccidn en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de
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diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecide, para |los pericdos
impositivos que comiencen a partir def 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en el 28% y 25%,
respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Scciedad han procedido a ajustar los activos y
pasivos fiscales diferidos al cierre del ejercicio 2014, en funcidén de la fecha en la que estiman gue se
procedera a la cancelacion de los mismos (vease Nota 16).

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efective: entradas y salidas de dinerp en efective y de sus equivalentes, enfendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liguidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor. Se consideran
efectivo y equivatenies de efectivo Ios depésitos a la vista, que se encuentran registrados en ef epigrafe
“inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del active del balance (véase Nota 5) y el
saldo efectivo en caja, gue se encuentra registrado en el epigrafe "Tesoreria” del activo de! balance.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
la Sociedad, as! como otras actividades gue no puedan ser clasificadas como de inversién o de
financiacion.

- Actividades de inversion: las de adguisicion, enajenacidn y disposicién por ofros medios de activos a
jargo plazo y oiras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efective.

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

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio nelo que se presenian en estas cuentas anuaies muestran ef total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y i0s estados totales de
cambios en el patrimonio neto. A continuacion se explican ias principales caracteristicas de fa informacion
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos v gastos reconocidos

£n esta parte de los estados de cambios en el patrimenio nete se presentan 16s ingresos y gastos generados
por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiende aquelios registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) El resultadoe del ejercicio.

b) E! importe neto de los ingresos y gastos reconocides transitoriamente come ajustes por valoracion en el
patrimonio neto.

¢) Eifimporte neto de ios ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso,
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d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por 105 conceptos indicados en las letras b) y c)
anteriores.

e) E!total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracion se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracién reconocidas previamente en el patrimenio neto, aungue sea en el mismo gjercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. '

¢) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostréndose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la ribrica "Impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el pattimonio neto

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan odos los cambios habidos en &

patimonio neto, incluidos ios que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de '
errores, en su casc. Este estado muestra, por tanio, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al final

del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en

funcién de su naturaleza en las siguienies partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que inciuye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los
estados financierns con origen en cambios en los criterios contables © en ia correccidn de errores.

by Totat ingresos y gastos recenocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge € resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultades, operaciones con instrumentos de capital propios, pagoes con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualguier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el suro. Consecuentemenie, todos los saldos y transacciones
denominados en.monedas diferentas al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no tenia importe alguno denominado en moneda extranjera.
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v} Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquelias que se produzcan entre la Sociedad y
fas entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en ia Norma 54% 1 de 1a Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus opearaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionaimente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por 1o que tos Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecio de los que puedan derivarse
pasives de consideracién en el futuro (véase Nota 20).

Distribucion de los resultados de ia Sociedad v Beneficio por accidn

aj Distribucioén de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2013 fue aprobada por decision del Accionista Unico el 19 de marzo de 2014.

La propuesta de distribucién del beneficio de la Sociedad correspondiente al gjercicio 2014, que su Consejo de
Administracién propendra a su Accionista Unico para su aprobacion, se muestra a continuacion, junto con la
propuesta aprobada del ejercicio 2013:

Miles de Euros
2014 2013
A dividendos activos a cuenta 150 550
A dividendos complementarios 123 114
i Beneficio neto de Ia Sociedad 273 664 |

El Consejo de Adminisiracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el 26 de noviembre de 2014, ha acordado
repartir un dividendo a cuenta del resultado del sjercicio 2014 por importe de 150 miles de euros, que figura
registrado en el epigrafe “Menos: Dividendos y Retribuciones” del Patrimonic neto del balance al 31 de
diciembre de 2014, La toialidad de este importe se encontraba pendiente de pago al 31 de diciembre de 2014, y
se incluye en el epigrafe “Pasives Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares” del pasivo del
balance a dicha fecha (Nota 11).

E! estado contabie provisional, formulado de acuerde con los requisitos legales, poniendo de manitiesto la
existencia de liguidez suficiente para la distribucién de dicho dividendo fue el siguiente:
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Miles de
Euros
31/10/2014
Beneficio a la fecha 333
Menos- :
Provision para i Impuesto sobre beneficics estimada Cr)
Participacion en beneficio dei personal (269)
Cantidad méxima a distribuir 167
Cantidad propuesta a distribuir 150
Efectivo disponible a la fecha:
Bancos e instituciones de crédito 3.024
Deudores por comisiones (*} 322
3.346

(*} Comisiones de gestion de los Fondos de Inversion, correspondientes al mes de
octubre de 2014, y cobradas a principios de noviembre de 2014,

b) Beneficio por accién
i. Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accion se datermina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre el
nuimerp medio ponderado de las acciones en circulacion durante dicho perfodo, excluido el nimero medio de las
acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con eilo;

Miles de Euros
Fjercicio Ejercicio
2014 2013

Resultade neto del ejercicio 273 664
Numere medio ponderado de acciones en circulacion (Nota 14) 80.000 80.000
Conversién asumida de deuda convertible - -
Numero ajustado de acciones 80.000 80.000
Beneficio basico por aceion {euros) 3,41 8,30

ii. Beneficio diluido por accitn

El beneficio por accion diluido se caleula como ef coclente entre el resultado neto del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribulble a las acciones ordinarias potenciales con efecto ditusivo
y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.
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4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad v a la Alta Direccidn

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2014 y 2013, por los miembros del Consejc de
Administracion y da la Alta Direccién de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicie 2014;
Miles de Euros
Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a| Prestaciones | Indemnizaciones Instrumentos de
Corto Plazo () Dietas Largo Plazo | de Jubilacion par Cese Patrimonio
Consejo de Administracion 182 - - - - -
Alta Direccién 182 - - - - -

(") Corresponge al importe devengado en el ejercicio 2014, ascendiende el importe efectivamente figuidado durante dicho ejercicic a 204
miles de auros, en el caso del Consejo de Administracion, y a 204 miles de euros en el caso de la Alta Direccidn.

Eiercicio 2013:

Miles de Euros

Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a! Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo (*) Dictas Largo Plazo | de Jubilacién por Cese Patrimonio

Conseio de Administracion - - - . . -
Alta Direccidn 204 - - - - .

{") Corresponde al importe devengado en el ejercicio 2013, ascendiendo ¢! importe efectivamente liquidado durante dicho ejercicio a 234
miles de euros.

Sin perjuicio de o descrito en los parrafos siguientes, al clerre de los ejercicios 2014 y 2013 no existian anticipos
o credifos concedidos, ni obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni
compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y acluales de su Consejo de Administracién y
Alta Direccion.

Durante el ejercicio 2011 uno de los anteriores miembros de la Alta Direccion de la Sociedad aceptd ia oferia
realizada por el Grupo, en virtud de la cual, a cambio de cesar la relacidn laboral, se ofrecit el pago de una
compensacton econdmica. La concesién de dicha compensacion econdmica, que tuvo caracter excepcional y se

- justificaba por el caracter directivo y condicidn de fundador de una de las areas de negocio del Grupo, fue
aprobada por el Consejo de Administracion de la sociedad matriz de dicho Grupo. Asimismo, se acordé que el
coste de la misma fuera asumido integramente por dicha sociedad {Inverseguros, S.A.}. El imporie total de la
compensacion consistié en una cantidad fija de 263 miles de euros, mas una cantidad variable que era la suma
de tres cuantias. Dichas cuantias fueron calculadas, respectivamente, como el resultado de aplicar 2 las
cantidades de 29, 175 y 58 miles de euros, ef porcentaje que aprobd en su dia el consejo de administracién de la
sociedad matriz del Grupo, en concepto de participacidn de los empleados del drea de negocio afectada en los
beneficios de los gjercicios 2011, 2012 y 2013 {(en este ultimo caso presupuestc de dichos heneficios). La
cantidad variabie total, cue ya fue definida, ascendio a 82 miles de euros, ascendiendo por tanto &l imperte total
de la compensacién a 345 miles de euros, que fue liquidada integramente en el ejercicio 2013.
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Asimismo, durante e ejercicio 2013 uno de los anteriores miembros del Consejo de Administracion de ia
Sociedad y gue, a su vez, era empleado de Inverseguros, S.A., acepto |a oferta realizada por et Grupo, en virtud
de la cual, a cambio de cesar la relacién laboral, se le ofrecié el pago de una compensacién econdmica. La
concesién de dicha compensacion econdmica, que tenia cardcter excepcional y se justificaba por el cardcler
directive y condicion de fundador de una de las éreas de negocio del Grupo, fue aprobada por ef Consejo de
Administracion de la sociedad matriz de dicho Grupo. Asimismo, se acordo que el coste de la misma fuera
asumido integramente por dicha sociedad (inversegurcs, S.A.). El importe de la compensacion a la que ha
tenido que hacer frente Inverseguros, $.A. ha consistido en una cantidad fija de 228 miles de euros, méas una
cantidad variable que ha sido la suma de dos cuantias. Dichas cuantias han sido calculadas, respectivamente,
como el resultado de aplicar a las cantidades de 87 y 137 miles de euros, el porcentaje aprobade por el consejo
de administracién de la sociedad matriz dei Grupe, en concepio de parficipacion de los empieados del drea de
negoecic afectada en ios beneficios de ics ejercicios 2013 v 2014 (en este dltimo caso presupuesto de dichos
beneficios). La cantidad variable tota, que ya ha sido definida, ha ascendido a 85 miles de euros, ascendiendo
por tanto el importe iotal de la compensacidén & 293 miles de euros, que se encuentra pendiente de pago al
clerre del gjercicio 2014, no habiéndose registrada ningGn pago durante los ejercicios 2014 y 2013. Este importe
ha side pagado con posterioridad al cierre de! ejercicio 2014,

Al 31 de diciembre de 2014 el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por tres hombres (dos
hombres y una mujer al 31 de diciembre de 2013). Por ofro lado, al cierre de los gjercicios 2014 y 2013, la Alta
Direccion de la Sociedad estaba formada por un hombre que, durante el ejercicio 2014, ha pasado a pertenecer
al Consejo de Administracion de la Sociedad, por lo que su retribucion figura en ambas lineas del detalle anterior
correspondiente al ejercicio 2014.

Informacién en refacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de fos Administradores

Al cierre del eiercicio 2014 los Administradores de la Scciedad no han comunicado al Conseje de Administracion
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos ¢ personas vinculadas a ellos pudieran tener con el
interés de {a Sociedad.

Crédito a intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y
moneda de las operaciones, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificacidn:
Inversiones crediticias 4.271 3.851
4.271 3.851
Naturaleza:
Cuentas a ia vista 2.399 Gi2
Cuentas a plazo 1.553 2.580
Deudores por comisiones pendientes 3t 354
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 8 5
4.271 3.851
Moneda:
Euro 4271 3.851
4,271 3.851

Los importes de ia cuenta “Cuentas a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de fas cuentas corrientes
mantenidos por la Sociedad en enfidades financieras, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, cuya composicion es
la sigulente:

Miles de Euros
2014 2013
Banco Sabadel} 17 193
BRVA 638 26
BBVA “Cuenta de Alta Remuneracion” 644 384
La Caixa 51 63
Banco Santander 3 53
Bankinter 1.046 193
\ 2,399 912

Ei tipo de interés de las cuentas corrientes con BBVA de alta remuneracion y La Caixa equivalen al MIBOR
menos 0,15% vy 0,10%, respectivamente, nc estando remuneradas las restantes cuentas corrientes. Los
intereses devengados por dichas cuentas corrientes, durante el ejercicio 2014, han ascendido a 1 mii eurcs {4
miles de eurcs en el ejercicio 2013) y se incluyen en ef saldo dei capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias,

Ei saldo de la cuenta “Cuentas a plazo” del detalle antericr incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, diversas
imposiciones a plazo fijo mantenidas por ia Sociedad en diferentes entidades de crédito. £! detalle de dichas
imposiciones a plazo fijo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, junto con el interés que devengan y su
vencimiento, se muestra a continuacion:
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31.12.2014:
Entidad Divisa Miles de Euros | Vencimiento | Tipo de Interés
Banco Santander EUR 200 1 03/03/.2016 0.90%
Banco Santander EUR 200 | 03/03/2016 0,90%5
Banco Santander EUR 200 1 03/03/2016 (,90%
BRVA EUR 300 | 12/09/2015 0,50%
Bankinter EUR 118 | 06/06/2015 1,25%
Bankinter EUR 118 | 06/06/2015 1,25%
Bankinter EUR 117+ G6/06/2015 1,25%
Banco Popular EUR 100 | 03/03/2015 1,33%
Banco Popular EUR 100 | 03/03/2015 1,35%
Banco Popular EUR 100 | 03/03/2015 1,35%
1.553
231.12.2013:
Entidad Divisa Miles de Furos | Vencimiento | Tipo de Interés
BBVA EUR 1.000 1 09/09/2014 1,15%
BBVA EUR 1.036 1 09/01/2014 1.21%
BBVA EUR 544 ¢ 27/03/2014 1,4G%
2.580

T

i

Los intereses devengados por las imposiciones a piazo mantenidas por la Sociedad, durante el ejercicio 2014,
han ascendido a 24 miles de euros (88 mites de euros en el ejercicio 2013}, que se incluyen en el saldo del
capitulo “intereses y Rendimientos Asimitadcos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La rentabilidad media
anual de las imposiciones a plaze mantenidas en carters por la Sociedad, durante el ejercicio 2014, ha

ascendido al 1,06% (2,88% en el ejercicic 2013}.

ta cuenta “Deudores por comisiones pendientes” recoge, fundamentalimente, el importe de las comisiones
pendientes de cobre por la actividad de gestidn de la Sociedad al clerre de los ejercicios 2014 y 2013 (véase
Nota 22), que han sido cobradas con posterioridad al cierre de ios mismos.

_El movimiento habido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo de los créditos a intermediarios

financieros, sin tener en consideracion las cuentas a la vista,

ajustes por valoracién, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Saldos al inicio det ejercicic 2.580 3.041
Adguisiciones / Suscripciones 5.173 2.780
Ventas / Reembolsos {6.200) (3.241)
Saldos al cierre del ejercicio 1.553 2.580

ios deudores por comisiones pendientes y los
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8. Crédito a particulares

A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a
la clasificacién, modalidad y situacién de las operaciones:

E Miles de Euros
2014 2013
Clasificacidn;
Inversiones crediticias 58 265
Por modalidad y situacion de las operaciones:
Deudores empresas grupo (Nota 20) 58 265
58 265

£l saldo recogido en “Deudeores empresas grupo” incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, &l importe de los
pagos a cuenta de! Impuestc sobre Sociedades safisfeches a la entidad dominante del Grupo Tributario
{Inverseguros, S.A. ~véase Nota 16) durante dichos ejercicios, por importes de 58 y 158 miles de suros,
respectivameante, como consecuencia de la tributacién en régimen de declaracion consclidada. Adicionaimente,
al 31 de diciembre de 2013 incluia 108 miles de euros correspondientes a un salde transitorio mantenido por la
Sociedad con inverseguros, S.A. (accionista Unico de la Sociedad —véase Nota 14) y que fue regularizado con
posterioridad ai cierre del ejercicic 2013 (ningn importe por este concepto al 31 de diciembre de 2014).

7. Otros instrumentos de capital

a} Desglose

Al clerre de los gjercicios 2014 y 2013, el saildo de este epigrafe del activo del balance recogia el valor razonable
de las participaciones mantenidas por ia Socciedad en Instituciones de Inversidn Colectiva, todas ellas
participacicnes cotizadas y denominadas en euros, asi como el valor de las acciones no cotizadas mantenidas
por ta Sociedad correspondientes a la Gestora del Fondo de Garantias de Inversiones, S.A. El detalle de dichas
participaciones y acciones, a dichas fechas, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
Nimero de Valor de Valor
Participaciones Coste Razonable
Ejercicio 2014:
Acciones Gestora del Fondo General de Garantia
de inversiones, S.A. 604 1 i
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.L (*) {¥%) 50.023,40 500 531
Segurfondo Ftico Cartera Flexible, F.I, (*) 102.235,03 1.021 1.196
1,522 1.728
Ejercicio 2013:
Acciones Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones, S.A. 626 1 1
Segurfondo Corto Plazo, F.I (%) (*%) 47.887,53 500 525
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.I. (*) 102.235,03 1.021 1.149
' 1.522 1.678

("} Fondos de Inversion gestionados por ja Sociedad (véase Nota 22).

{*"} Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I. ha absorbide a Segurfondo Corto Plazo, F.I con facha 24 de marzo de 2014.

b} Adquisiciones y enajenaciones

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad ha adquirido 22 acciones adicionales de fa Gestora del Fondo General de
Garantia de Inversionaes, S.A. por un importe no significativo (79 acciones adquiridas durante el gjercicio 2013,
por un imporie no significativo}.

c}  Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a “Otros
instrumentos de capital”.

d} Ajustes por valoracidn

t.os ajustes por cambios en &l valor razonable con origen en “Actives Financieros Disponibles para ia Venta” se
regisiran, netos de su correspondiente efecto fiscai, en el patrimonic netc como "Ajustes por Vaioracicn”. Al 31
de diciembre de 2014 y 2013, el detalle del epigrafe "Ajustes por Valoracidn — Actives financieros disponibles
para ia venia” es el sigulents: :

Miles de Furos
Valoracion Ajustes por Valoracidn
2014 2013 2014 2013
Acciones Fogain 1 1 - -
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I. (*) 531 525 23 17
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.1. 1.196 1.149 131 90
1.728 1.675 154 | 107

(") Este Fondo ha absarbido a Segurfondo Corto Plazo, F.l. con fecha 24 de marzo de 2014,
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El movimiento que se ha producido en el saido del epigrafe “Ajusies por valoracian — Activos financieros
dispenibies para la venta”, durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente;

Miles de Euros
2014 2013

Saldos al inicio del ejercicio 107 35
Variacion por valoracién 53 103
Importes transfericos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Impuesto diferido neto (Nota 16) {16) (31)
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) 10 -
Saldos al cierre del ejercicio 154 107

8. Activo material

La composicion del salde de este epigrafe del activo del balance, al cierre de [os ejercicios 2014 y 2013,
integramente compuesto por inmovilizade de uso propio, asi como & movimiento que se ha producido en el

mismo, durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:

Miles de Euros
Equipos
Mobiliarie, | Informaticosy Grro
Terrenos y | Instalacicnes y de Inmovilizado
Construcciones Ofros Comurnicacién *) Total

Coste:
Saldos al | de enero de 2013 1.358 517 116 152 2.343
Adictones - 34 2 - 36
Saldos al 31 de diciembre de 2013 1.558 551 118 i52 2.379
Adiciones - 10 2 - 12
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.558 361 120 152 2.391
Amortizacién acumulada:
Saldos al | de enero de 2013 (254) (453) {96) - {803)
Daotaciones {17) (143 (13 - {46)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (271 {467) (111) - (849
Dotaciones (17 (15} {6) - {38)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 {288) (482) (117) - {887)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2013 1.287 84 7 152 1.530

Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.270 79 3 152 1.504

{*y Corresponde a las obras de arte mantenidas por 1a Sociedad y que no se amortizan (véase Nota 2-h).

Al 31 de diciembre de 2014, existen activos maieriales totalmente amortizados por importe de 496 miles de

euros (458 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).
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La Sociedad posee inmuebles cuyo valor de coste por separado de ia construccién (neto de su correspoendients
amortizacién acumulada) v del terreno, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Terrenos 698 698
Construcciones 3572 589
1.270 1.287

Durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe de! activo del balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios la Sociedad no tenia activos adquiridos
ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

Con fecha 24 de marzo de 1998, la Sociedad comprd, junte con ofra Sociedad del Grupo {Inverseguros,
Sociedad de Valores, 8.A., Scciedad Unipersonal), el inmueble donde se ubica su sede social, sita en iz calle
Pedro Mufioz Seca, 4 — Madrid. La Sociedad adguirié una participacion indivisa del freinta por ciento de dicho
inmueble. Dado que el edificio no se encuentra dividido horizonialmente, de acuerdo con este coeficiente la
Sociedad puede utilizar los espacios susceptibles de aprovechamiento y utilizacion independientes, o explotarlos
econémicamente segun sus necesidades y el volumen de su actividad. Dicho inmueble se encuentra afectado
por la “Cuentz Especial Hipotecaria” que ia Sociedad, junto con Inverseguros, Socledad de Valores, SA.,
Sociedad Unipersonal e Inverseguros, S.A. - socledades todas ellas pertenecientes al Grupo Inverseguros -
contrataron, en el gjercicio 2004, con el fin de asegurar (con la hipoteca que se constituye scbre dicho inmueble)
las cantidades que Bankoa, S.A. tenga derecho a exigir a Inverseguros, Sociedad de Valores, 8.A,, Scciedad
Unipersonal, de una linea de avales contratada por esta dltima por importe de 6 millones de dotares USA (como
garantia ante la cuenta de crédito para ia liquidacian de operaciones ante el sistema de Euroclear) en el ejercicio
2002,

En garantia del saldo deudor que presente 1a "Cuenta Especial Hipotecaria®, se constituye & favor de ia entidad
financiera, a mode de superposicion de garantia, una hipoteca sobre el pleno dominio del inmueble mencionado
anteriormente. No obstanie, ta superposicicn de garantia quedara en suspenso hasta gue ios recursos propics
de la Sociedad se siten por debajo de 2.220 miles de euros méas un 2 por mil del valor efectivo del patrimonio
de fas instituciones de Inversion Colectiva que administra por encima de seiscientos millones de eurcs. Al 31 de
diciembore de 2014, la superposicion de garantia permanecia en suspenso y, por tante, se mantienen en vigor las
garantias persongles (flanza sofidaria por parte de Inverseguros, S.A.) y reales (activos pignorados por
Inverseguros, Sociedad de Valores, 8.A., Sociedad Unipersonal} otorgadas.

Activo intangible - Otro active intangible

Ei movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo de este epigrafe det activo
del balance, infegramente compuesto por aplicaciones informaticas, cuya vida Util es definida, es el siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013

Coste:

Saldos al inicio del ejercicio 71 70
Adiciones - 1
Saldos al cierre dei ejercicio 71 71
Amortizacién acumulada:

Saidos al inicio del ejercicio {30} (35
Dotaciones (14) (15)
Saldos al cierre del ejercicio (64) {50)
Activo intangible neto 7 21

Al 31 de diciembre de 2014, existen activos intangibles otalmente amortizados por importe de 28 miles de euros
(28 miles de euros al 31 de diclembre de 2013). Asimismo, durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han puesto
de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe del balance del activo de la Scciedad.

Resto de activas

La composician de! saldo de este epigrafe del activo del balance, ai 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la
siguienta:

Miles de Euros
2014 2013
Anticipos v créditos ai personal 50 45
Deudas con Administraciones Piblicas (Nota 16) 5 20
Otras periodificaciones 39 43
Otros actives 39 -
153 108

La cuenta “Anticipos y créditos al personai” de! detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2014, el importe de
dos préstamos otorgados a empleados de la Sociedad, por importes de 42 y 8 miles de eurcs, con vencimientos
a largo piazo vy fipos de interés del 2,19% y 1,28%, respectivamente (20 y 12 miles de eurcs al 31 de diciembre
de 2013, con vencimientos a largo plaze vy tipos de interés del 3,00% y 3,58%, respectivamente). Los intereses
devengados por estos préstamos, durante lcs ejercicios 2014 y 2013, han ascendido a 1 miles de eurcs, en
ambas fechas, que se incluyen en el saldo del eplgrafe “Intereses y Rendimientes Asimilados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Por otro lado, el saldo de la cuenta “Otros activos” del detalle anterior recoge, al cierre det gjercicic 2014, el
importe de los anticipes entregades a los proveedores de la Sociedad (ningln importe por este concepto al
cierre del ejercicio 2013).
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11. Deudas con particulares
La composicidn det saldo de este epigrafe del pasivo del balance, atendiendo a los criterics de clasificacion y
naturaleza, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se indica a continuacién:
Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 573 1.084
573 1.084

Naturaleza:

Acreedores empresas del Grupo 267 824

Acreedores por prestacion de servicies {Nota 25) 104 39

Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 24) 202 221

573 1.084
£l saldo de la cuenta “Acreedoras empresas del Grupo” del detalle anteriorincluye al clerre del ejercicic 2014,
por importe de 150 miles de eurcs, el importe pendiente de pago por el dividendo a cuenta del beneficio de dicho
gjercicio (550 miles de euros al cierre del ejercicio 2013 por el dividendo a cuenta del beneficio de dicho
eiercicio) repartido por la Sociedad {véanse Notas 3 y 20). Asimismo, el salde de esta cuenta incluye al cierre del
ejercicio 2014, por importe de 117 miles de euwros, la deuda relativa al impuesto sobre Sociedades de dicho
ejercicio (274 miles de euros al cierre del ejercicic 2013), que la Sociedad mantiene con la entidad matriz del
Grupo Consolidado al que pertenece (Inverseguros, $.A.), que serd quien liquide dicho impuesto {(véanse Notas
16y 20).
Todas jas deudas con intermediarios financieros estan denominadas en euros y ef ambito geografico es el
nacional.
12,  Provisiones

E! movimiento que se ha producido, durante el ejercicic 2013, en el saldo de este capitulo del pasivo del balance
{ningtn movimiento durante el ejercicio 2014}, ha side el siguiente:

Miles de
Euros

Otras provisiones-

Saldo al 1 de enero de 2013 64
Dotacion con cargo a resultados (*) 73
Liberacion con abono a resultados -
Aplicaciones (137}
Saldo al 31 de diciembre de 2013 -

{*y importe inciuido en ef saido del capitulo “Gastos de Personal” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 24},
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Durante el gjercicio 2012, uno de los empleados de la Sociedad aceptd fa oferta realizada por el Grupo, en virtud
de la cual, a cambio de cesar ia relacién laboral, se e ofrecid el page de una compensacion econémica. La
concesion de dicha compensacion econdmica, que tenia caracter excepcional y se justificaba por su condicidn
de fundador de una de las areas de negocio del Grupo Inverseguros, fue aprobada por el Consejo de
Administracion de inverseguros, S.A., como entidad matriz de dicho Grupo. El importe de la compensacion a ia
que tuva que hacer frente la Sociedad consistia en una cantidad fija de §4.656 euros, mas una cantidad variable
que era la suma de dos cuantias. Dichas cuantias fueron calculadas, respectivamente, coma &l resultado de
aplicar un determinado porcentaje al beneficio consolidado de las entidades que integran el drea inmobiliaria del
Grupo Inverseguros, correspondiente a los ejercicios 2012 y 2013 (en este ditimo caso presupuesto de dichos
beneficios). La percepcidn de esta compensacion econdmica estaba suieta a que el antiguo empleado no
desarrollara, por cuenta propia ni/o ajena, iz misma actividad que consfituye el objeto social de Ja Sociedad,
durante un plazo de 18 meses contado a partir de la fecha en que tuviera efectos el cese de su relacidn laboral
(gue tuvo lugar en febrero de 2012). Teniendo en cuenta esta clausula de no competencia, la Sociedad
periodific este importe a lo largo del mencicnado periode de 18 meses, encontrandose provisionado un importe
de 64 miles euros al inicio del ejercicio 2013. El importe total de la compensacion, que ascendid a 137 miles de
euros, fue liquidado en septiembre de 2013. Adicionalmente, inmoseguros Tasacion, S.A., (entidad
perteneciente al Grupo inverseguros —véase Nota 1) tuvo que hacer frente a otra compensacion econdmica a

este anfiguo empieado del Grupe Inverseguros por un importe de 85 miles de euros,

13. Resto de pasivos

La composicién de! saido de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se indica a

continuacion;

Miles de Euros
2014 2013
Otros pasivos b 11
Administraciones Pliblicas (Nota 16) 1.099 283
1.104 294

En la cuenta "Otros pasivos” se registkan ios importes pendientes de pago por la Scciedad a diversos
proveedores como consecuencia de su actividad normal de explotacion.

Todas las deudas con particulares estan denominadas en eurcs y su ambito geografico es el nacionai.

14. Capital

Al 34 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 80.000 acciones de
5,01 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con ios mismos derechos
econdmicos y politicos v no existiendo restricciones a la liore transmisibilidad de las acciones. Durante los

ejercicios 2014 y 2013, no se ha producido movimiento alguno en este epigrafe del balance.

Al cierre de los egjercicios 2014 y 2013, la totalidad de las acciones que compenen el capital social de la
Sociedad perienecia a Inverseguros, S.A., por lo tanto, es una Sociedad Unipersonal de ias contempladas en el
articule 16 del Texic Refundido de la Ley de Sociedades de Capital {véase Nota 1). Al cierre de los ejercicios

2014 y 2013 la Sociedad no tenia suscrito contrato alguno con su accionista unico.
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15. Reservas

16,

La composicién del saldo de este epigrafe del balange, ast como el movimienio que se ha producido en el
mismo, durante los ejercicios 2014 v 2013, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
Reservas Total
Reserva Legal: Voluntarias Reservas
Saidos al 1 de enero de 2013 96 4.973 5.069
Aplicacion del beneficio neto del ejercicio 2012 {*) “ 262 262
Saldos al 31 de diciembre de 2013 96 5.235 5.331
Aplicacion del beneficio neto del ejercicio 2013 {*) - - -
Distribucién de dividendos - {86) (86)
Saidos al 31 de diciembre de 2014 96 5.149 5.245

{(*) Una vez distribuidos los dividendos aprebados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de
Accionistas (véase Nota 3-a}.

Reserva legal

De acuerde con el Texto Refundido de la i.ey de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva jegal hasla que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficic restante a dotar la correspondiente
reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a ia compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la reserva legal alcanzaba el
20% det Capitai Social.

Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe del balance recoge el importe de las reservas que son de libre disposicion. Cen fecha
10 de marzo de 2014 ei Accionista Unico de |a Sociedad aprobo el reparto de un dividendo por importe de 86
miles de euros con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad, que ya habla sido fiquidado &l cierre del
ejercicio 2014,

Situacién fiscal

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con el Grupo Inverseguros {véase Nota 2-r).
i Saldos corrientes con las Adminisfraciones Publicas

Ei saldo del capitulo “Resto de activos” del activo del bafance incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los
siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 10):
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Miles de Euros
2014 2013
Impuesto por retenciones practicadas 4 18
Impuesto sobre ¢l Valor Afiadido ] 2
5 20

El saldo del capitulo “Resto de pasivos” del pasive del balance incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los
siguientes saldos con las Administraciones Publicas {vease Nota 13):

Miles de Euros
2014 2013
Hacienda Publica acreedora por IVA 6 5
Organismos de la Seguridad Social acresdores 43 42
Retenciones por IRPF - 106 F1s
Impuesto por retenciones practicadas 944 121
1.099 283

Fl saldo de la cuenta “impuesto por retenciones practicadas” del detalie anterior recoge el importe pendiente de
page a la Hacienda Plbiica por las retenciones practicadas a los Fondos de inversion gestionados por la
Sociedad. Al 31 de diciembre de 2014, e! incremenio gue se ha producido en su saldo, con respecto al 31 de
diciembre de 2013, se debe, principalmente, a las retenciones practicadas sobre los reembolsos de Segurfondo
USA, Fondo de Inversian, realizados por dicho Fondeo durante el ejercicio 2014,

ii. Conciliacidén del resuftado contable y de la base imponible fiscal

t.a conciiiacion entre el resuitado contable vy la base imponible del impuesto sobre Sociedades correspondiente a
ios elercicios 2014 y 2013 es {a siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Resultado contable antes de impuestos 387 932
Diferencias permanentes:

Aumentos (*) 71 52

Disminuciones (por operaciones intragrupo) (82) (90)
Diferencias temporarias:

Aumentos (¥*) 15 18
Base imponible (resultado fiscal) 391 912
Cuota integra del gjercicio 117 274
Bonificaciones a la cuota - -
Cuota liquida (Nota 11) 117 274
(*) Incluye, ademas de las operaciones intragrupo, los gastos gue no son fiscaimente

deducibles.

(*"} Recoge el gastoc por amortizacion del inmovilizade gue no es deducibie fiscalmente
{véase Nota 2-r),
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Los pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades realizados por la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y
2013, se incluyen en el salde del epigrafe “Inversiones Crediiicias ~ Crédite a particulares” del activo del balance
{véase Ncta 6).

ii. Conciliacién entre el resuffado contable v el gasto por impuesto sobre sociedades

i.a concifiacién entre s resuliado contable y & gasic por impuesto sobre sociedades, correspondientes & los
gjercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 387 832
Cuota al 30% 116 279
Impacto diferencias permanentes (3} {1
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-1) 1 -
Deducciones-

Por formacién - -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de

pérdidas v ganancias 114 268

iv. Desglose del gasto porimpuesto sobre sociedades

£l desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspandiente a los gjercicios 2014 y 2013, se muestra
a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Impuesto corrienfe:
Por operaciones continuadas 117 274
Impuesto diferido:
| Por operaciones continuadas (*) (3) (6)
Total gasto per impuesto 114 268

{(*) En el sjercicio 2014, incluye 1 mil euros de gaste correspondientes al impacto del
cambio en e} tipo impositivo (mngun importe par este concepto en el ejercicio 2013) -
véase Nota 2-r—,

v. impuestos reconocidos en el Patrimonio neto
El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 y

2013, que, en su totalidad, tienen origen en la valoracién de los activos financieros dlspombles para la venta de
la Sociedad (véanse Notas 2-b y 7) a dichas fechas, es el siguiente:
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Miles de Euros
Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos
2014 2013 2014 2013
Saldo al inicic del ejercicio - - 46 15
Aumentos (Nota 7) - - 16 33
Disminuciones oo - - .
Impacto del cambio en el tipo impositivo {véase Nota 2-r) - - {10 -
Salde.al cierre del ejercicio - - : 52 46

vi, Activos por impuesto diferido registrados

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo de! epigrafe "Activos por
impuesto diferido” del activo del balance, sin considerar los impuesios reconocidos en el patrimonio neto y gue
han sido desglosados en el apartado anterior, asi como la composicion del salde al cierre de dichos ejercicios,
por concepto, se muastra a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013

Amortizacién del inmovilizado {véase Nota 2-r):
Saldo al inicio del gjercicio 6 -
Aumentos 4 6
Disminuciones - -
Impacto del cambio en el tipo impositivo (1} -
Saido al cierre del ejercicio 9 6
Total actives por impuesto diferido no reconocidos en ¢l
patrimonio neto 9 6

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, el saldo del epigrafe “Pasivos por impuestos diferidos” de! balance recogla
las diferencias temporarias con origen en la valoracion de tos actives financieres disponibies para la venta
(véase Nota 7).

vii, Ejercicios pendienfes de comprobacion y actuaciones inspectoras

l.a Sociedad tiene sujetos a inspeccién por parte de ias autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacidn desde el ejercicio 2010

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccién podrian’ originarse- pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No chstante, se estima
que la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualguier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.
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Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas.

La sociedad no tiene posicicnes en productos derivados y no hace ninguna coberiura de su carlera de
inversiones, aplicandc para la gestion de su cartera propia, parametros similares a los que aplica en relacién a
las carteras de tos fondos gue gestiona,

Exposicién al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimientc del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de inversién Colectiva inverliran sus recursos propies minimos, al
menos en un 50% en valores admitidos a negociacion an alguno de los mercados de los sefalados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de inversién Colectiva, en cuentas a la vista o en
depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumpiimiento del fin social (véase
Nota 7).

Los importes nor los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos jos aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de iz Scciedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros,

Riesgo de crédito

Et riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa fa cartera de la Sociedad o def Fondo gestionado en el
caso de gue alguna confraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En el folleto del Fondo se
limitan las condiciones que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos de crédito. La
sociedad gestora, en cuanto a la inversién de sus propios recursos se atiene a ias limitaciones que la legisiacion
le impone en cuanto a instrumentos y emiscres. La sociedad gestora hace un seguimiento de la calidad crediticia
de estas confrapartidas asi como de {a adecuada diversificacian de Ia cartera.

Riesgo de tipo de interés

L.os activos que mantiene la Sociedad tienen en su mayeria un vencimiento inferior a un afie por lo que no existe
riesgo significativo al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

Riesgo de liquidez

£l riesgo de liquidez representa ia dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la socledad
come de fos fondes gestionados. Tanto en el momento de compra como, posteriormente en tanto permanezca la
inversién en cartera, la sociedad gestora verifica que las condiciones de fiquidez de las inversiones se ajustan a
las condiciones y exigencias de liquidez del Fondo o de la cartera prepia, basandose en la profundidad de los
mercados o en ofras condiciones gue incidan en la posibilidad de realizacion. En el caso de inversiones en ofras
1IC's se anaiiza con una periodicidad mensual la liguidez probable de las mismas, basandese en informacion
sobre composicion de sus carteras facilitada por sus sociedades gesioras.

Riesgo de mercado

£l riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la propia gestora o de las instifuciones de
inversion colectiva gestionadas como censecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de riesge mas significativos son las variaciones de tipe de interés, tipo de cambio y precios en las
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acciones o indices bursatiles. La scciedad gestora efsctda periddicamente mediciones del riesgo de mercado en
términos de VaR en el caso de las carteras de fondos gestionados.

En relacién con la gestion del riesgo de las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la
Sociedad:

La gestion de los riesgos financiercs gue lieva a ceabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion a jas variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédite y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficienies normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por ia
socledad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas las
Instituciones de inversion Colectiva:

s Limites a la inversién en ofras Instituciones de Inversién Colectiva:

l.a inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica IC, de las mencionadas en el articulo
48.1.¢) y d), no podra superar €l 20% del patrimonio, salvo en las HC cuya potitica de inversidn se base en la
inversion en un Unico fondo. Asimismo, ia inversion total en 1IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, no podra superar el 30% del patrimonio de las inslituciones de inversion
Colectiva.

= Limite general a la inversion en valores cotizados

La inversion en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el 5%
del patrimonio de las instituciones de Inversion Colectiva. Este limite quedaré ampliado al 10%, siempre que
la inversion en los emisores en jos que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de las instituciones
de Inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuande se trate de inversiones en valores emitides o
avalados por un Estadc miembro de la Unidn Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un
organismo internacional del gque Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que prasente una
calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesges de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el fimite del 35%, en el folleto y en
toda publicacién de promocién de fas Instituciones de Inversion Colectiva debera hacerse constar en forma
bien visible asta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir
o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que las Institucicnes de Inversion Colectiva puedan
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el
ariculo 50.2.b) def Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de las
instituciones de Inversién Colectiva. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo imporie esté garantizade por actives gue cubran suficientemente los compromisos de fa
emision y gue queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses
en el caso de situacidn concursal del emisor. Ei total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las
que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% dei pafrimenio de ias Instituciones de Inversién
Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico emisor.
« Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto de las instituciones de inversion Colectiva. Por exposicién fotal al riesge se entendera
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cualquier obfigacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieres
derivados, entre ios que se incluiran las ventas al descubiertc.

L.as primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio de las Instituciones de
inversion Colectiva,

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% det patrimonic con caracter general
y al 10% del patrimonic si ta contraparte es una entidad de crédito con clertas limitaciones.

Las posicicnes frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de fa emision
y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depdsitos que las
Instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de las
Instituciones de Inversion Colectiva.

L.as posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que tas Institucionas de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar ef 20% del
patrimonio de las Instituciones de inversion Colectiva.,

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a {a utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los fimites de diversificacion
sefialados en los arficulos 50.2, 51.1y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran
los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursati o de renta fija que cumpla con los
reguisitos estabiecidos en e! articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y
volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecienies a2 un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico emisor.
Limites a ia inversidn en valores no cotizados:
Los valores suscepiibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su fibre transmisién.

Queda prohibida la inversion de las Instituciones de Inversién Colectiva en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podran tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitides ¢ avalados por una misma entidad. tgualmente, no podrén
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avaiados a entidades pertenecientes a un
mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% det patrimonio, en:

«  Acciones y actives de renta fifa admitidos a negociacidon en cuaiguier mercado o sistema de negociacion
gue no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.2) ¢ que dispongan de otros mecanismos
que garanticen su iiquidez.

« Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre,
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« Coeficiente de liguidez;

Las Instituciones de Inversion Colectiva deberan mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonic calculado sobre el promedio mensual de las Instituciones de inversién Colectiva.

« Obligaciones frente a terceros:

Las Institucicnes de Inversién Colectiva podran endeudarse hasta el limile conjunto del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo ne
superior a un mes, o por adguisicion de actives con pago aplazado, con las cendiciones que esiablezea ia
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activas financieros
en el periodo de liquidacion de la operacion gue establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los caeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que s& expone las Instituciones de
inversion Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad.

Riesgo de crédito

El riesgo de créditc representa las pérdidas que sufrirfan las Institucicnes de Inversion Celectiva en ei caso de
que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria
mitigado con los limites a la inversion y concentracidn de riesgos antes descritos,

En ef folieto de las Instituciones de Inversién Colectiva se limitan las condiciones que deben cumplir las
contrapartidas con las que asumen riesgos de crédito. La Sociedad hace un seguimiento de ia calidad crediticia
de estas contrapartidas asi como de la adecuada diversificacién de ia cartera del mismo.

Riesgo de liquidez

En el caso de que las Instituciones de Inversién Colectiva inviriiesen en valores de baja capitalizacién o en
mercados con una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversién en ofras Instituciones de
inversion Colectiva con liquidez inferior a la de las Instituciones de inversién Colectiva, las inversiones podrian
quedar privadas de liquidez. Por ello, la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherénte a la actividad parg
asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los reemboisos de tos participes.

Tanto-en el momentc de ja compra como, posteriormente en tanto permanezca la inversion en cartera, la
sociedad gesiora de las Instituciones de Inversién Colectiva verifica. que las condiciones de liquidez de las
inversionas se ajustan a las condiciones y exigencias de liquidez del mismo, basandose en fa profundidad de log
mercados o en ofras condiciones gue incidan en la posibilidad de realizacion.

En ef caso de inversiones en otras instifuciones de Inversidn Colectivas se analiza con una periodicidad mensual
la liguidez probable de ias mismas, basandose en informacion sobre la composicidn de sus carteras facilitada
por la Sociedad.

Riesgo de mercado

El rizsgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos

podrian agruparse en ios siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversion en actives de renta fija conlleva un riesgo de tipe de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a large plazo.
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- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesge por las fluctuaciones de los tipos de cambie.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de pairimonio conlleva gue
lz rentabilidad de las Instituciones de inversion Coiectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en ios que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en
sU caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacidn de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Saciedad efectiia periddicamente mediciones del riesgo de mercado en términos VaR,

Los riesgos inherentes & las inversiones mantenidas por ias Instituciones de Inversién Colecliva se encuentran
descritos en sus Folletos informativos, segin lo estabiecido en la normativa aplicable.

19.

Gestion de Capital

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
uncs niveles de recursos propios supernores a los establecidos en el articuio 100.1 dei Reat Decreto 1.082/20772,
de 13 de julio, por ef que se aprueba el Regi amento de la Ley 35/2G03, de 4 de nowembre de Instituciones de
inversién Colectiva {(véasa Nota 1-h),

Otras cuentas de orden

20.

El saldo de este eplgrafe recoge los importes representativos de derechos, obligaciones y ofras situaciones
juridicas que en el futuro puedan tener repercusiones patrimoniales asi como agueilos otros saldes gue se
precisan para refleiar todas las operaciones realizadas por la2 Sociedad, aungue no comprometan su patrimenio.

A continuacion se muestra la compasicion del saldo de dicho epigrafe, al 31 de diclembre de 2014 y 2013 {véase
Nota 22}):

Miles de Furos
2014 2013
Carteras gestionadas:
Fondos de Inversion 413.521 398.300 |
Fondos de Inversidn Inmobiliaria 265.594 266.800
Fondos de Pensiones : 22.227 22.068
| 701.342 688.068

Partes viniculadas

El detalle de las principales operaciones con vincuiadas, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013
ACTIVO:
Crédito a particulares
Inverseguros, S.A. (Nota 6) 38 265
Crédito a intermediarios financieros
Inverseguros Pensiones, S.G.F.P., S.A., 8.U (Nota 22) 4 4
| 62 269
PASIVO:
Deudas con particulares
Inverseguros, S.A. (Nota 11) 247 824
267 824
PERDIDAS Y GANANCIAS:
INGRESOS-
Comisiones percibidas
Inverseguros Pensiones, S.G.F.P, 8.A., 8.U (Nota 22) 48 57
Otros productos de explotacion
Inmoseguros Gestion, S.A., S.U.(*) 17 17
65 74

{*y Corresponde al ingreso por arrendamiento del inmueble alquilade & dicha sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014, los accionistas del Grupo inverseguros, del que forma parte la Sociedad, poseen,
aproximadamente, un 83% del total de las participaciones correspondienies a los Fondos de Inversion
Mobiliarios gestionados por la Sociedad (74% al 31 de diciembre de 2013).

iLas cuctas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas la Sociedad como arrendadora (sin incluir
ofros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuesios y
similares), de acuerdo con los actuzles contratos en vigor, que son anuales y renovables tacitamente, sin tener
en cuenta incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el
impuesto sobre ef Valor Afadido, son fas siguientas:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afio 17 17

Entre uno v cinco afios - -
iMds de cinco afios - -
! 17 17

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de ia Orden del Ministeric de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y
servicios de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrofla fa Ley
4412002 {de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, &l Consejo de Administracion de
inverseguros, S.A., malriz del Grupo inverseguros y accionista Unico de la Sociedad (véase Nota 14), eh su
reunion celebrada el 28 de junio de 2004, aprobd ia constitucion de un Departamento de Afencion at Cliente para
todo el Grupo sustituyendo al que ya existia en la Sociedad hasta dicha fecha.
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Ei Departamento de Atencian al Cliente ha informado en el Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha
28 de enero de 2014 del desarrollo de su funcion duranie ef eiercicio 2014, comunicando que, durante diche
ejercicio, no ha sido presentada reclamacidén o queja alguna frente a la Sociedad en el Departamento de
Atencién al Cliente del Grupo Inverseguros, Debido a esto, no ha sido necesario dictar ningan tipo de decision,
recomendacion o sugerencia.

Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las gue formen parte integrai
del ipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

Segln se indica en la Nota 1-a, al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad tenfa encomendadas la direccion y
administracion de 9 Fondos de Inversién y un Fondo de inversion Inmobiliaria y gesfionaba las carteras de 6
Fondos de Pensiones {10 Fondos de {nversion, un Fendo de Inversién Inmobiliaria y las carteras de 5 Fondos de
Pensiones al 31 de diciembre de 2013).

Por este servicio, la Sociedad cobra una comision sobre el patrimonio gestionado. Dicha comision, gue se cobra
mansualments, se calcula sobre el patrimonio diario, en el caso de los de los Fondos de Inversion y de los
Fondos de Pensiones, y sobre el valor medio del patrimenio gestionado (caiculado mensuatmente} en el casoc de
los Fondos de Inversion Inmobiliaria.

L.a Sociedad mantiene un contrato con Inverseguros Pensiones, S.G.F.P., S.A. Sociedad Unipersonal (entidad
pertenaciente al Grupo inverseguros), por el cual la Sociedad ejerce la funcién de gestidn de las carteras de
determinados Fondos de Pensiones administrados por inverseguros Pensiones, S.G.F.P., SA. Sociedad
Unipersonal, percibiendo. por diche servicio, directamente de dicha sociedad, el importe correspondiente a la
gestién de las carteras de los mencionados Fondos de Pensiones (véase Nota 20}

Los porcentajes de comisién estipulados para cada uno de los Fondos gestionados, se muestran a confinuacion.
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Porcentaje Comision de
Gestion

2014 2013
Fondos de Inversidn gestionados:
Aegon Inversion MF, F.I. 1,50 1,50
Aegon Inversion MV, F.1 2,25 2,25
Nuclefon, F.1L 0,22 0,22
Segurfonde Corto Plazo, F.L (IV) - 0,10
Segurfondo Gestion Dindmica, F.1. 0,50 0,50
Segurfondo Renta Variable, .1 1,25 1,25
Segurfondo USA, F.L 0,60 0,60
Segurfondo Renta Fija Flexibie, F.I 0,50 0,50
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.L 1,60 1,60
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.L 0,40 0,40
Segurfondo Inversion, F.L1. (en liquidacion) 6,50 0,50
Carteras de Fondos de Pensiones gestionadas:
Mirabaud Pensiones Crecimiento, F.P. (D) 0,25 0,25
Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. (D) 0,20 0,20
Fondonorte Pensiones, F.P. (I) 0,21 0,21
Santalucia Polar Equilibrado, F.P. (I} (V) 0,15 -
Metlife 2, F.P. () (In {IhH
Metlife 1, F.P. (1) {111} (3D

{I} Fondos de Pensiongs administrados por inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos
de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal (entidad perteneciente al Grupo Inversegures ~vease

Nota 20},

(1) Comisién comprendida entre el 0,27% y i 0,35%, en funcién del patrimonio gestionado.

(I11) Comisién comprandida entre i 0,18% y el 0,30%, en funcidn del patrimonio gestionado,

{IV)Fondo absorbido por Segurfondo Renta Fija Flexibie, F.I. con fecha 24 de marzo de 2014,

{\} Fondo de nueva constitucion, anteriormente denominado Inverseguros Previsién VI, F.P.

El detalle, por Fondos, de las comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013, las comisiones
pendientes de cobro al cierre de cada ejercicio y e! patrimonio gestionado a dichas fechas, es el siguiente:
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Miles de Euros

Ejercicio 2014 Fjercicio 2013
Patrimenio Patrimonio
(estionado al 31 Comisiones | Gestionado al 31 Comisiones
de diciembre de Comisiones Pendientes de | de diciembre de | Comisiones | Pendientes de
2014 Devengadas Caobro -2013 Devengadas Cobro
Fondos de Inversitn gestionados:
Aegon Inversidn MF, F.L. 3,023 44 4 3.005 45 4
Aegon Inversion MV, F.L 4.314 101 8 4.617 103 S
Nuclefon, F.I, 18.810 43 4 18.600 41 3
Segurfondo Corto Plazo, F.I {iV} - 1 - 5.240 7 1
Segurfondo Gestion Dindmica, F.L 9.906 50 4 10.003 49 4
Segurfondo Renta Variable, I'.1. 20.580 258 22 23.003 268 24
Segurfondo USA, F.L 267.097 1.636 143 267125 1.400 134
Segurfondo Renfa Fija Flexible, F.L 29,480 149 13 31.297 149 13
Segurfonde Etica Cartera Flexible, F.L 9.987 g6 5 8.544 GG 36
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.L 50,324 133 17 26.862 9 9
Segurfondo Inversién, F.L1L (en liquidacidn) 265,594 1.235 83 266,800 2.241 113
679115 3,740 367 665.100 4,402 350
Fondos de Pensiones gestionadeos:
Profit Pensidn, F.P.(ID - - - - 2 -
Mirabaud Pensiones Crecimiento, F.F. (1) 4.246 10 1 3.667 8 1
Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. (I} 2.173 5 - 2,825 6 -
Fondonorte Pensiones, F.P. (I} 5.504 il 1 5.321 12 1
Santalucia Polar Equilibrado, F.P. (1) (VI 727 - (V1D -{Vil) - - -
Methife 2, F.P. (D (V]} 2,023 9 i 3.855 15 1
Metlife 1, F.P. (D (V) 7.554 13 i 7.300 14 1
22,227 48 4 22.968 57 4
Carteras diserecionales gestionadas (I11) - - - - 2 -
701.342 3,788 311 688.068 4.461 354

ity

iy

Fondos de Pensiones administrados por inverseguros
Unipersonal (entidad perteneciante al Grupo Inverseguros ~véase Nota 20).

Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones S.A,, Sociedad

En el mes de marzo de 2013, la Sociedad deié de gestionar ia cartera de este Fonde de Pensiones, gue es gestionado por

Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos-de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal {entidad perteneciente al Grupe

Inverseguros —-véase Nota 20).

{1}
marzo y julio de 2013, respectivamente,

(W)
v
v

(Wi} Importe infericr & 1 mil euros.

Anteriormente denominadec Alico 1, F.P.

Anteriormente denominado Alico 2, F.P,

Fondo absorbido por Segurfondo Renta Fija Flexibie, F.I. con fecha 24 de marzo de 2014,

(VIll) Fondo de nueva constitucion, anteriormenta denominado Inverseguros Previsidn VI, F.P.

Los dos contratos de gestion discracional que la Sociedad mantenia al initie del ejercicio 2013 fueron cancelados en los meses de

Con fecha 27 de marzo de 2009 fue publicado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores un hecho
relevante por el que la Sociedad, como Entidad Gestora de Segurfondo Inversion, Fondo de Inversion
Inmobiiiaria (en liquidacién) solicitaba a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores auterizacién para
suspender el reembolso de ias participaciones del mismo, por un periodo de dos afios, desde eif 31 de marzo de
2008 hasta el 31 de marzo de 2011, inclusive, al amparo de lo dispueste en ef articuio 63.3.d) del Reglamento
de fa Ley de instituciones de Inversién Colectiva, aprobado por el entonces vigente Real Decreto 130972005, de
4 de noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido el Fondo solicitudes de reembolso de participes por
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un importe de 585.734 mites de euros, lo gue representaba un 96,80% de su patrimonio ail 27 de marzo de 2008.
‘En dicha solicitud se pedia, asimismo, y durante el plazo de suspensidn, autorizacién para ia exencidn en el
cumplimiento de los coeficientes de diversificacion del articuio 81 del Reglamente de Instituciones de Inversion
Colectiva, al amparo de io dispuesto por el arficule 63.3.d} del mencienado Reglamento.

Con el fin de garantizar un trato eguitative a los participes del Fondo, y formando parie de la solicitud de
autorizacion de suspensién de reembolsos descrita en el parrafp anterior, se amplié el piazo en gue las
solicitudes de reembolso podian presentarse hasta el 2 de abril de 2009, inciusive, sin que fuera aplicable
comisién o descuento alguno asociado a los reembolsos.

Con fecha 3 de abril de 2008, fue publicade un hecho reievanie en el que se indicaba que la Comision Nacional
del Mercade de Valores autorizaba la suspensién del reembolso de tas participaciones en los términos que a
continuacion se mencionan. Posteriormente, con techa 6 de abril de 2009, fue publicado un nueve hecho
relevante en el que se indicaba que el importe final de los reembolsos solicitados habia ascendido a 590.739
miles de euros, lo que representaba un 97,90% del patrimonic del Fondo a 31 de marzo de 2009,

Por tanto, se establecié que el reemboiso de las participaciones se llevaria a cabo de ta siguiente forma:

a) Un importe equivalente al 10% def patrimonio de! Fondo al 31 de marzo de 2009 seria satisfecho, aplicando
el valor liquidativo a dicha fecha, en dos plazos: entre los dias 1y 5 de abril de 2009, en que se abonaria un
importe equivaiente al 5% det patrimonio del Fondo; y entre ios dias 1 y 5 de junio de 2009, en que se
satisfaria el 5% restante. En ambos casos, a prorrata de los reembolsos solicitados con anterioridad a que la
Comision Nacional del Mercade de Valores autorizara ta suspension solicitada.

Para atender estos pagos, la Sociedad. Gestora del Fondo intentaria conciuir ventas razonables del
patrimonic inmobiliario del Fondo y, si fuera necesario, obtener financiacion para atender necesidades
transitorias de tesoreria, u otras vias previstas en la normativa aplicable, tales como ia entrada de nuevos
participes en el Fondo interesados o el aplazamiento de los reembolsos de !os inversores que
voluntariamente lo acepten. El citade endsudamiento se irla amortizando, en su caso, una vez fueran
atendidos los reemboisos hasta el equivalente al 10% del patrimonic del Fondo, a medida que se generara
liquidez neta mediante la venta de activos por parte del Fondo.

b} Para el reembolso del importe restante, el Fondo iniciaria un programa ordenado de enajenacion de activos,
con el objetive de realizarlos en el menor piazo posible, que sea compatibie con la mayor diligencia y en
interés de los participes, de tal forma que, una vez cancelade, en su caso, el endeudamiento bancaric, cada
vez que chtuviera liquidez disponible equivalente ai 10% de su patrimonio, la distribuiria a prorrata entre ios
reembolsos pendientes de pago total, aplicando el valor liguidative que correspendiera ai cierre del mes
anterior & aguel en que se realice el pago. Este proceso se repetiria hasta que se hubiera compietado el
pago fotal de los reembolsos solicitados gue estuvieren pendientes.

Si, transcurrido el plazo de dos afos de suspension de reemboisos definido, no hubiera sido satisfeche ef pago
de reembolscs pendientes, se acordaria Ja disolucidn y consecuente apertura del proceso de liquidacion del
Fondo: disolucion ésta qua también se acordaria si el patrimonic del mismo fuere inferior &l minimo establecido
por ia normativa vigente aplicable. Durante ese mismo pericdo de dos afios, la Sociedad, como Entidad Gestora
del Fondo, aplicaria una rebaja a la comision de gestion que venia percibiendo, que quedaria fijada en el 0,85%
de! pairimonio gesfionada, En el mismo sentido, la Entidad Depositaria reduciria su comision at 0,05%.

En aplicacion de los términos de la suspension de reembolsos autorizada anteriormente descrita, asi come de
los scuerdes alcanzades posteriormente entre los participes del Fondo y la Sociedad, como Entidad Gestora del
Fondo, que permitieron un apiazamiento en el pago de parte del reembolso iniciaimente comprometido, entre ios
dias 1 y 5 de abrii de 2009, con fecha 3 de diciembre de 2010 y con fecha 28 de marzo de 2010 se
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reembalsaron, respactivamente, 35175, 13.500 y 13.508 miles de euros que suponian en conjunto,
aproximadamente, un 10% del patrimonic del Fondo al 31 de marzo de 2008,

Finalmente, tal y como se indicaba en ei hecho relevante publicadoe con fecha 31 de marzo de 2011, al haber
transcurrido el plazo de dos afios definido en los térmings de la suspension de reembolses autorizada y no haber
sido posible, a pesar de Jos esfuerzos realizados, generar liquidez suficiente para satisfacer el pago de los
restantes reembolsos pendientes, con fecha 31 de marze de 2011 la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo
y ia Entidad Depoesitaria del Fonde acordaron la disolucion y consecuente apertura del proceso de liquidacion de
Fondo, guedando suspendidos, durante ¢l periodo de liquidacion, los derechos de suscripcion y reembolso de
participaciones del Fondo. La Scciedad, como Entidad Gestora del Fendo, con el concurso de la Entidad
Depositaria, acilla coma liquidador y procedera con la mayor diligencia y en el mas breve plazo posible a
enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos existentes. Estaba previsto gque ef
mencionado procesc de liquidacion durara el menor fiempe necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la
cartera de inversiones inmokiliarias del Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido
para este proceso. Sin perjuicio de o anterior, y tal y como se describe méas adelante, si bien durante e! ejercicio
2013 los Administradores de la Sociedad, como Entidad Gestora del Fonde, con el conocimiento de la Comision
Naeionai del Mercado de Valores, acordaron la aceteracion del proceso de liquidacion del Fondo, fijéndose
inicialmente como objetivo en el plan de ventas tenerio completado antes del mes de marzo de 2015, durante el
ejercicio 2014, han acordado, también con el conocimiento de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores,
ampliar el plazo para completar e! mencionado plan de ventas hasta el mes de marzo de 2016, al considerar que
mantener el objetivo inicial de! plan de ventas podria ocasionar un perjuicio para tos participes del Fondo. Por
tanto, es intencién de la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo continuar realizando todas las gestiones
necesarias para estar en condiciones de atender las solicitudes de reemboiso de participes dentro del
mencionado plazo, mediante la venta de los inmuebles en cartera en las mejores condiciones de precio y plazo
en beneficio de los paricipes del Fondo.

Una vez realizadas !as operaciones descritas en el parrafo anterior, se elaboraran los correspondientes estados
financieros de figuidacién del Fondo y se determinard la cuota que corresponda a cada participe. Antes de la
elaboracien de los estados financiercs de fiquidacion del Fondo, v una vez cancelado el endeudamiento
hancario, el liguidador puede repartir e efectivo obtenide en la enajenacion del activo, en concepto de
fiquidaciones & cuenta, de forma proporcional entre todos los participes, siempre ue hubieren sido satisfechos
los demés acreedores de! Fondo o consignado &l imporie de sus créditos vencidos o, cuando existieren créditos
ne vencidos, se hubiere aseguradc previamente el pago. En este sentido, dado que se cumplian dichos
requisitos, en los meses de junio y diciembre de 2014, el Fondo ya ha realizado dos pagos en concepto de
liquidacién a cuenta por importe de 30,000 y 138.000 miles de euros, respectivamente. Para determinar la cuota
de liquidacion gue corresponderd a cada unc de los participes det Fondo en el momento en el que se produzca
su liguidacion final, el importe correspondiente a los pagos en concepte de liquidacion a cuenta se deducira del
Patrimonic del Fondo,

Durante el ejercicio 2013, ia Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, recibio un requerimiento de la
Comision Nacionai del Mercado de Valores en el que se le instaba a mantaner una reunién informativa con los
participes del Fondo, para dar a conocer la actuacién de la Sociedad, como Entidad Gestora del Fonde, duranie
el pericdo de liquidacién del Fondo, se pusiera en su conocimiento el estado de a liguidacidon del mismo, y se
explicaran las pautas futuras a seguir en el proceso de ventas de inmuebles. Asimismo, se insto a que el
Consejo de Administracidn de la Sociedad Gestora del Fondo aprobara una actualizacion del plan de ventas de
inmuebles del Fondo. En este sentido, el Consejo de Adminisiracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en su
reunion celebrada el 24 de abrit de 2013, aprobé la aciualizacién del Plan de ventas del Fondo que, a dicha
fecha, inciuia como objetivo ia aceleracion del procesc de liquidacion del Fondo, definiendo como objetivo
completar dicho proceso antes del mes de marzo de 2015. A su vez, previamente, con fecha 21 de matzo de
2013, la Direccién de la Sociedad Gestora del Fonde habia mantenido una reunién con los participes del Fondo,
en la que se les informo sobre el estado de! proceso de liguidacion y se les explicaron las pautas futuras a seguir
en af procesc de ventas, con €! fin de gue la liquidacion del Fondo se realizara en el plazo de tiempo mas breve
posible (antes del mes de marzo de 2015, segtin el plan de ventas indicande anteriormente).
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De tode lo tratado en {a reunion de participes se informo & la Comision Nacional del Mercado de Valores,
incluyendo las iineas basicas del plan de actuaciones para conseguir acelerar ias venias con el objetive de
completar la liguidacidn en marzo de 2015, A fa vista de elio, la Comisidon Nacional del Mercado de Valores
sugirio a la Sociedad, como Entidad Gestora del Fonde, la conveniencia de intentar activar el mercado mayorista
o de inversores de grupos de activos como medio para poder acelerar adecuadamente los ritmos de venta,
posibilitando los pagos de ios reemboisos a la mayor brevedad. La Socledad, como Entidad Gestora del Fondo,
en consecuencia, inicid actuaciones en este sentido a principios del veranc del ejercicio 2013, contratando los
servicios técnicos de diversos asesores con experiencia internacional en la venta de patrimonios inmobiliarios y
abriendo varias lineas de negociacién a comienzos del tlitimo cuatrimestre del ejercicic 2013.

Adicionalmente a las ventas singulares de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, realizadas durante
el ejercicio 2014 por un importe global de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 ef Fondo ha
. procedido a la venta de la practica totalidad de su cartera de inversiones inmobillarias de caracter residencial
que, a dicha fecha, se encontraba pendiente de venta, a siete sociedades por un importe global de 138.267
miles de euros. En este sentido, &l valor razonabhle, al cierre del ejercicio 2013, de la totalidad de los inmuebles
vendidos por el Fondo durante el ejercicio 2014, por un precio de venta total de 177.249 miles de eurcs,
ascendia a 175.089 miles de euros, que representaba, aproximadamente, el 66% de! patrimonio del Fondo a
dicha fecha. La reafizacion de estas ventas ha permitido al Fondo realizar los pagoes en concepto de liquidacion a
cuenta descrites con antericridad.

En {a medida en que la venta reaiizada de la practica totalidad de la cartera residencial del Fendo, los pagos en
concepto de liquidacién a cuenta va realizados por el Fondo y la propia evolucidn det entorno econdmico,
configuran un nuevo escenario para el Fondo, los Administradores de la Sociedad, como su Entidad Gestora,
han acordado, en su reunion mantenida el 23 de diciembre de 2014, con el objetive dltimo de preservar al
méxime el valor para los participes, y con el conocimiento de la Comision Nacional det Mercado de Valores,
dejar sin efecto &l horizonte temporal inicialmente establecide para |a finalizacién del proceso de liguidacion {que
era marzo de 2015) y filar un nuevo horizente temporal para la finalizacion de dicho proceso de liquidacion, que
es marzo de 2018.

Las cuentas anuales det Fondo correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2074 han
sido formuladas (af igual que ias cuenias anuales correspondientes al ejercicio anual terminado el 371 de
diciembre de 2013) aplicandc las reglas especiales recogidas en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento, cuya aplicabilidad fue confirmada mediante
carta de 3 de diciembre de 2013 enviada por la Comisién Nacional del Mercado de Valores & la Scciedad, como
Entidad Gestora de! Fando. En este sentido, la totalidad de ia cartera de activos inmobifiarios del Fondo ha sido
valorada al 31 de diciembre de 2014, de modo que la valoracion que se asigna a la cartera inmobiliaria en las
cuentas anuales del Fondo correspondientes al gjercicic 2014 refleje la mejor estimacién del importe que se
podria obtener por la venta de sus activos inmobiliarios, en las circunstancias especificas que se deducen de fa
nueva estrategia de liquidacién y venta de los actives del Fondo definida por parte de los Administradores de la
Sociedad, como Entidad Gestora det Fondo {venta de toda la cartera inmobifiaria antes de marzo de 2016), todo
elio minorado por la mejor estimacion de los costes necesarios para llevarla a cabo e imputables al Fondo,

Por todo ello, las inversiones inmebiliarias del Fondo estan registradas en sus cuentas anuales correspondientas
al ejercicio 2014 al vaior de liquidacion (neto de costes de venta), tal y como se define en la Resolucion de 18 de
octubre de 2013, del !nstituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, determinade en base a tasaciones
elaboradas por la Sociedad de Tasacidn del Fondo. En este sentido, la Sociedad de Tasacién ha asumido
formalmente como principio de elaboracion de sus tasaciones aplicadas al Fondo la estrategia de liquidacion
aprobada por la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, en la medida en gue, y asi figura expresamente en
sus certificados de tasacion, la facha objetivo de finalizacion del pericdo de liquidacion fijada en el mes de marzo
de 2015 ha servido de referencia e introduce determinadas consideraciones acerca de las hipdtesis de venta y
en cuanto & la oblencién del valor de tasacion de los inmuebles, y los valores finaimente aplicados han sido los
obtenidos conforme a la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, a ios que se les ha aplicado la correspondienie
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correccion en aplicacion de lo establecide en la Resolucidn de 18 de octubre de 2013, del Institutc de
Contabiiidad y Auditoria de Cuentas.

23. Comisiones satisfechas

El detaile del saldo de este capiiulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los gjercicios 2014
y 2013, es el siguiente:

Miies de Euros
2014 2013
Comisicnes satisfechas 116 118
116 118

El importe corresponde en su totalidad a las comisiones de comercializacion pagadas a Inversis, S.A., durante
los ejercicics 2014 y 2013, por la comercializacion de dos fondos de inversién gestionados por ia Sociedad.

24. Gastos de personal

a} Composicion

La composicién del saldo de este capituio de |a cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Sueldos y salarios [.669 1.79%
Gratificaciones 202 221
Otras retribuciones {Nota 12) - 73
Seguridad Social 475 447
[ndemnizaciones 36 4
Otros gastos de personal 134 133

2.516 2.677

El saldo de la cuenta "Gratificaciones” del detalle anterior recoge |a participacién en beneficios de 105 empleados
de ia Sociedad, en los ejercicios 2014 y 2013. Parle de estos importes se encontraban pendientes de pago al
cierre de los respectivos ejercicios, y se inciuyen en el saldo del epigrafe “Pasivos Financieros a Coste
Amortizado — Deudas con particutares” del pasivo del balance a dichas fechas (veéase Nota 11).

b) Nimero de empleados

Ef nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y 2013, asf come la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos sjercicios, se muestra a continuacion:
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2014 2013
Empieades al cierre del Numero Empleados al cierre del Nimero
giercicic Medio de gjercicio Medio de
Mujeres | Hombres| Total | Empleados | Mujeres |Hombres| Total Empleados
Directivos 1 1 2 2 1 1 2 3
Técnicos 2 4 6 g 3 7 10 G
Administrativos 14 4 i8 17 12 4 16 16
Otros 14 4 i8 18 16 2 18 18
| 31 i3 44 45 32 14 46 46

25. Gastos generales

El detafie del salde de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a ios eiercicios 2014
y 2013, es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Inmuebles, instalaciones y material 99 835
Comunicaciones 60 49
Servicios de profesionales independientes 159 153
Publicidad y RRPP 6% 113
Viaies de trabajo y gastos de representacion 92 86
Servicios de informacion 112 108
Gastos informética 56 74
Otros ' 47 46

724 717

Ef saido de ia cuenta “Servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye los honorarios
satisfechos por la Sociedad por la auditoria de sus cuentas anuales de Ios ejercicios 2014 y 2013 por importes
de 6 miles de euros, en ambos sjercicios. Adicionalmente, ef saldo de esta cuenta incluye los honorarios
satisfechos por la Sociedad a dicho auditor por la emisién del Informe Independiente del Auditor sobre
Proteccién de Activos de Clientes del ejercicio 2013 por impertes de 2 miles de euros (ninglin importe por este
concepto en el ejercicio 2014).

Por otro lado, el saldo del epigrafe “Otras Cargas de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2014 incluye 16 miles de euros (24 miles de euros en el ejercicio 2013) correspondientes a los
impuastos devengados, durante los ejercicios 2014 y 2013, que le son de aplicacion a la Sociedad, distintos al
impuesto sobre sociedades.

El importe pendiente de pago por estos conceptos a entidades no pertenecientes al Grupo inversegures
asciende, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, a 104 y 39 miles de eurcs, respectivamente, que se incluyen en
el epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares” dei pasivo dei balance (véase
Nota 11).
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Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita fa informacion requerida por la Ley 15/2010, de 18 de julio, de modificacién de la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones

comerciales:
Pagos Realizados y Pendientes de Page
2014 2013
Importe Importe
(Miles de (Miles de )
Euros) % {*) Euros) %% (*)
Dentro del plazo mdximo legal 663 100% 723 100%
Resto - - - -
TOTAL PAGOS DEL BIERCICIO 665 100% 723 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazoe maximo legal - - - -

(*) Porcentaje schre ef total,
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Inverseguros Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, Sociedad Unipersonal

informe de Gestion del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

1.- Evolucidn del negocio y situacién de ia Sociedad

Se constituyé el 7 de diciembre de 1988, Su actividad esté sujeta al marco normative de la Ley 35/2003 {de 4 de
noviembre), reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como de la restante normativa vigente emanada de la
Comisién Nacionat del Mercado de Vaiores gue le sea de aplicacidn. Su objeto social exclusivo es la
administracién y representacion de Instituciones de Inversion Colectiva, la gestion discrecional de carteras
{inciuidas las de fondos de pensiones) v el asesoramiento en materia de inversion,

Area financiera de la Sociedad

Fondos de caracter financierq:

Se ha producido un incremento del patrimonio gestionado desde los 308.300 mitles de euros en Fondos de
tnversian Mobiliarios al cierre del ejercicio 2013, hasta los 413,521 miles de euros al cierre dei ejercicio 2014,

Gestion discrecional de carteras (incluidas las de fondos de pensiones)

f.a Sociedad ha sido designadas como entidad gestora de carteras de fondos de pensiones, gestionando un
patrimonio de 22.968 miles de euros al cierre del ejercicio 2013 y 22.227 miles de euros &l clerre de 2014,

En lineas generales, consideramos que el nivel de actividad ha sido estable.

Area inmobiliaria de la Sociedad

Fondos de garacter inmehbiliarie

! Patrimonio neto de Segurfondo Inversién F.LL fen liquidacion) —calculado segun la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercade-de Valores y la Resolucidn del Insfituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC) de 18 de cctubre de 2013, titulada Resolucidn sobre el marco de informacién
financiera cuando no resuita adecuada la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento — ha pasado de
266.799.925,21 euros al cierre del ejercicio 2013 a 265.593.900,50 euros at cierre del ejercicic 2014,

Cabe recordar que, el pasado 31de marzo de 2011, Ja Sociedad, como sociedad gestora de este fondo, en union
con el depositario del fondo, acordaren su disolucidn, abriendo asi el periodo de liquidacion del fonde, guedando
por tanto suspendidos los derechos de suscripcion y reembolse de participaciones y asi fue comunicado
mediante e! correspondiente hecho relevanie.

Como consecuencia de ello, la Sociedad, come sociedad gestora de este fondo ha llevado a cabo un programa
de venta ordenada de acfivos inmobiliarios con el fin de generar liguidez suficiente para atender las solicitudes
de reemboiso presantadas por los participes del fondo, en e menor plazo posible y defendiendo al maximo ¢l
valor patrimonial.
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Durante el ejercicio 2014 {a gestién del Fondo ha continuado centrada en la venta de su patrimonic para generar
liquidez. A io largo de dicho ejercicic se han vendido inmuebles por importe de 177.249 miles de suros, lo que ha
permitido la cancelacidn de la totalidad de los présiamos bancarios que el Fondo tenia concedidos y el reparto a
ios participes de 168.000 miles de euros de ia liquidez generada, en concepto de liquidacién & cuenta.

L.a Sociedad, como sociedad gestora de este fondo, con el concurso del depositario, ha continuade actuande de
liquidador. E} Equipo gestor continlia centrando sus esfuerzos en poder atender las soliciiudes de reemboisos
recibidas.

2.- Otras informaciones

a) Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2014.

En el periode transcurrido del ejercicio 2015, no han existido hechos significatives dignos de resefar que
cambien la trayectoria de la Sociedad, o que afecten a las cuentas anuales correspendientes al efercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2014,

b) Evolucion previsibie de la Sociedad.

No se prevén cambios significativos en la evolucién de la Sociedad durante el ejercicio 2015,

¢) Actividades en materia de investigacion y desarrollo.

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

d) Adguisicidn de acciones propias.

La Sociedad no ha efectuado adquisiciones o enajenaciones de acciones propias durante el afic 2014, y al cierre
del ejercicio no era propietaria de ninguna accion propia.

e) Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones cometciales

Al 31 de diciembre de 2014, ia Sociedad no tenia ningln importe significative pendiente de page a proveedores
en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al piazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento.

3.- Respecto a3l uso de instrumentos financieros por la Sociedad, y cuando resulte refevante para la
valoracién de sus activos, pasives, situacidn financiera y resultados

a) Objetivos y politicas de gestién del riesgo de la Sociedad, inciuida ia politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccion prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura,

Los activos que integran la Cartera de Valores de la Sociedad son, bésicamente, participaciones en Fondos de
Inversién Mobiliaria, e imposiciones a plazo fijo. Todos ellos son instrumentos financieros de bajo riesgo y de
elevada liquidez.

Algunas de ias diferentes !C's gestionadas utilizan instrumentes financieros derivados, basicamente con la
finalidad de cobertura. No obstante, existen ciertos casos en gue para la mejer adecuacion de la politica de
inversiones se emplean instrumentos financieros derivados con la finalidad de inversion.

La Sociedad en la gestién de sus activas no utiliza instrumentos financieros derivados ni con fines de inversion,
ni con fines de coberiura.
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b) La exposicién de la Sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Los riesgos a los gue estan sometidas fas |IC's gestionadas por la sociedad son las inherentes a los mercados
financieros con las particularidades y acotaciones establecidas en sus respectivas politicas de inversiones.



Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Inverseguros Gestién, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) D. Rafael Blanco Nieves, para hacer
constar que, tras la formulacion de fas cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad
cormespondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014 por los miembros de su Consejo de
Administracion, en la sesién del 28 de enero de 2015, con vistas a su verificacién por los Auditores de |a
Sociedad y posterior aprobacion por su Junta General de Accionistas, todos los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de la memoria,
balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de
efectivo e informe de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracién se detalla en el Anexo, firmando
cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 28 de enero de 2015

El Secretario del Consejo de Administracidn

q

Fdo.: D. Rafael Blanco Nieves

El Presidente del Consejo de Administracién

fhz <

Fdo.: D. Manuel Alvares de Calvao




Consejeros

<

D. Manuel Alvares de C'alvao D. Joaguin Rodrigué}%estre

L%
D. Rafael Blabéo Nieves



ANEXO

Ei presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe
de gestion de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva (Sociedad Unipersonal) correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2014, se compone de 56 hojas de papel timbrado, referenciados con la numeracién
0MO0135888 al OM0D135943 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Madrid, 28 de enero de 2015

Fdo.: D. Rafael Blanco Nieves
Secretario consejero




