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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES Wi deloitte.es

Al Accionista Unico de Inverseguros, Seciedad de Valores, $ A, Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de [nverseguros, Sociedad de Valores, §. A, Sociedad Unipersonal (en adelante, la Sociedad), que
comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2015, ia cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, ¢l estado de
flujos de efective y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular fas cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera ¥ de los resultados de Inversegures, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, de conformidad con el marco normative
de nformacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota 1-b de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir Ia preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nugstra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra
auditoria de conformidad con 1a normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigenie en Espana. Dicha normativa exige gue cumplamos los
requerimientos de ética, asé como que planifiquemos y ejecutemos la anditoria con el fin de obtencr una seguridad razonable de que las cuentas
anuvales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes v fa informacion revelada en las
cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccion material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. A) efectuar dichas valoraciones del riesgo, ¢l auditor tiene ea cuenta el control interno relevante para la
formulacidn por parte de la entidad de Jas cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de
las circunstancias, y no con fa finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia det control interno de la entidad. Usa auditoria también incluye Ja
evaluacion de la adecuacion de las potificas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
como la evaluacién de ja presentacion de las cuentas anaales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinién, fas cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fied del patrimonio v de la sitgacion
financiera de {nverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonat a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus resuitados y flujos de
efectivo correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marce normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en ¢l mismo.

Pdrrafo de énfasis

Llamamos la atencién sobre fa Nota 1 de la memoria adjunta, en la que se describe que Inverseguros, $.A. (Accionista Unico de Ja Sociedad ~véase
Nota 17} ha miciadc en el gjercicic 2015 un proceso de reestructuracion accionarial, planteando la entrada de nueves accionistas, con el fin de
reforzar la estrategia del Grupo Inverseguros (del que forma parte la Scciedad). Se estima gue dicho proceso, que estd siendo coordinado por un
asesor externo, concluya durante el gjercicio 2016, correspondiendo a los nuevos accionistas, en su caso, definir la estrategia futura del Grupo
Inverseguros v, en particular, de la Sociedad. En este sentido, en el marco del proceso de reestructuracion accionarial anteriormente descrito, con
posterioridad &l cierre del ejercicio 2013 se inicié un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupo Inverseguros. Segin se
describe en la Nota 1- j de 1a memoria adjunta, tras el andlisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracion de Inverseguros, S A.
ha acordado, en su reunidén celebrada el T8 de febrero de 2016, ia venta de la totalidad de los inmuebles que a dicha fecha poseia el Grupe
Inverseguros v que incluyen el inmuebie donde se encuentra situada la sede social dei Grupo Inverseguros, del que la Seciedad poseia, al 31 de
diciembre de 2015, una parte indivisa del setenta por ciento (véase Nota 10 de fa memeoria adjunta). Tal y como se desglosa en 1a Nota 1+ de la
memoria adjunta, en la medida en que se materialice fa venta, que esta sujeta a determinadas condiciones suspensivas, e generaran unas plusvatias
significativas para el Grupo Inverseguros y para la Sociedad. Finalmente, tal ¥ como s¢ desglosa en dicha Nota 1+ de la memoria adjunta, dicho
Consejo de Administracion ha acordado negociar con ¢t comprador de fa sede soctal la suscripeién de un contrato de arrendamiento sobre dicho
inmueble. Esta cuestion no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la situacion de la
Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene el citade znforme de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como
auditores se himita a la verificacién del j ie de gestion con el alecance mencionado en este mismo pérrafo v no iacluye la revisién de
intormacion distinta de 1a oblenida a ir de los registros contables de la Sociedad.
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Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A,, Sociedad Unipersonal

OM2728066

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 ¥ 2014 (NQTAS 1 A4}
(Miles de Euros)
ACTIVO Note 311122015 311222014 1Y PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Nota 31112i2015 3204 P
TESORERIA & 2844 806 [PASIVO
CARTERA D NEGOCIACION CARTERA DE NEGOGIAGION @ - 29
Valores tepresantatives de dauda ] 10.687 18668
Instrumantes e capital - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
Derivados de negociacion - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS -
DOtras activos financieros -
Pro-mamoria: Pragiades o en garentla - PASIVOS FINANCIERQS & COSTE AMORTIZAGO:
{eudas con intermadiarios finahcierss 13 581 13738
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Caudas con particulares 14 1.182 4,902
CAMBIOS ENPERDIDAS ¥ GANANCIAS - - Empréstitos y pasivos subordinados - -
Valeres rapfesantativos de deuda - Ofros pasivos financieras - -
Otroes instrumentos de capiial - -
Qtros actives finantieres - - DERIVADOCS DE COBERTURA -
Pro-memoria: Prestades o en gorantla -
PASIVOS ASOCIADOS CONACTIVOS ND CORRIENTES BN VENTA -
ACTIVOS FINANCIERGS DISPONELES PARA LA VENTA!
Volores represontativos de deuda - - PROVISIONES:
Qtros imstrurnentos da capital S 13341 15.817 | Fondos parz pensiones y obligaciones similares - -
Fro-memaosa: Prestades o en garasdila g 4.664 4651 | Provisionas para impuestos - -
Otras provielones 18 - 108
INVERSIONES CREDITICIAS:
Crédito 3 intermediarios financieros 8 7470 14888 |PABIVOS FISCALES:
Crédita a particulares 7 3534 881 | Corientes - -
Ctros activos finansistas - - Diferidos 18 1.853 2585
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - RESTO DE PASIVOE. 12 2208 2789
Fro-memoria: Prestsdos o en garantle -
TOTAL PASIVO 14,602 24122
CERIVADOS DE COBERTURA - -
FORDOS PROPIOS 21.442 23589
ACTIVOS NO CORRIENTES BN VENTA - - CAPITAL
Valores representativos de deuda - - Escriturado 17 4818 4518
Isstrumantos de capifsl - - Wanos: Capital no exigide - -
Agthvo materiat - - PRIMA DE EMISION - -
Ctros - - RESERVAS 17 14974 16,939
QTROS MSTRUMENTOS DE CAPTAL - -
PARTICIPACIONES - - Menos: Valores proplos - -
Entidades del grupa - RESULTADGC DEL EJERCICHO 3.263 5038
Entidades multigrape B - MENGS: DIVIDENDOS Y RETRIBUCIONES 3 [£.300): {2.800)
Enidades asacladas - -
AJUSTES POR VALORACION 5560 T.165
CONTRATOS DE SEGURCS VINCULADOS A PENSIONES - - Activos financieres disponiblas para ta venta e £560 71.165
Coberturas de los fluics de alactive - -
ACTIVO MATERIAL: Zoberuras de inversicnes nefas en negocios on el exXtranjery .
[re vgo prapio 10 3.345 3207 |Diferantizs de cambio
inversicnes inmobiliarias - Resto de sjustes por valoracldn
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
ACTIVO INTANGIBHLE:
Fonde de comereic - TOTAL PATRIMONIO NETO 27.002 30.8584
Ciro active intangible 1" & 14
ACTIVOE FISCALES:
Corientes -
Difgrides 18 30 BB
RESTO OE ACTIVOES 12 848 618
TOTAL ACTIVO 41.604 E4.878 [TOTAL PASIVO Y FATRIMONIO NETO 41804 54.676
Promemona;
Cusnias de riesgo y compromiso 21 22,850 26.138
Otras cueniss de orden 21 1.848.323 2.027.260

") e Incluye, Gtica y

nente, a efectos comp

L.as Notas 1 a 25 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntes forman parle integrante del balance al 3+ de diclembre de 2015,
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CLASE 87

e

Inverseguros, Sociedad de Valores, 5.A., Sociedad Unipersonal

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4}

{Miles de Euvros)

Ejercicio Ejercicio

Nota 2018 2014 M
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 6.8y12 384 488
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS Sy 13 {20} {39}
MARGEN DE INTERESES 364 450
RENDIMIENTOS B INSTRUMENTOS DE CAPITAL 9 447 574
COMISIONES PERCIBIDAS 24 81 282
GOMISIONES SATISFECHAS 25 {287} (324}

RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto):

Cartera de negoclacion 26 4228 5804

Otros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumerttos financieros no valorades a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias 26 2.500 4048

Otros ' . .
OIFERENCIAS DE CAMBIC (neto) [} 88 20
GTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION ’ 22 57 57
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION i-h (21 {20)

MARGEN BRUTC 8173 11841
GASTOS DE PERSONAL 27 {2.708) {3.548)
GABTOS GENERALES 28 {893) {863)
AMORTIZACION 10y 11t {82} {90
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIZAS POR DETERIGRO DE AGTIVOS FINANCIERCS (neto)
Inversiones crediticias - -
Otres instrumantos financietos no valorades a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADD DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 4.493 7,950
PERDIDAS POR DETERIGRO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto):
Actives materiales -
Activos intangibles - -
Reste - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS M -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS 4.493 7.080
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 {1.240) (2.028)
RESULTADQ DEL EJERCICIC POR QPERACIONES CONTINUADAS 3.253 5.035

RESULTADRO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL EJERCICID 3.253 5.035

BENEFICIO POR ACCION {Euros)

Basico 3 4,34 871
Diluidc 3 434 6,71

{*} Se incluye, Unica y exclusivaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria y el Anexo adiuntos forman parte integrante
de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente ai efercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2015,
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Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Miles de Euros)

Nota

Ejercicio
2015

Ejercicio
2014 ()

|RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOQCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoraciin
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ctras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos al valor inicial de las parlidas cublertas
Ctras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuents de pérdides y ganancias
Otras reclasificaciones

Diferencias de cambio
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién
Irnportes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Activos no corrienies en venta
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificacionss

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resio de Ingresos y gasios reconocidos
impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

3.253

(1.605)

(2.337)
183

(2.500)

732

5.035

(1.093)
(2.047)
2.001
{4.048)

954

1.648

3.942

(*) Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria y el Ansxo adjuntos forman parte integrante del estado de
ingresos y gastos reconocidos correspondiente al gjercicio anual terminado ¢ 31 de diciembre de 20185,
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OMz2728070

Inverseguros, Sociedad de Valores, 8.A., Sociedad Unipersonal

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A 10S EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4}

(Miles de Euros)

Eiercicio

Ejercicio
Nota 2016 2044 (1)
1. FLUJOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resuitato del ejercicia 3.2583 5.035
AJustes para obtener ios fiujos de efectivo de las actividades de explotacidn: {2.465) (3.850)
Amortizacitn 10y 11 82 80
Pérdidas netas por deterioro de valor de los activas - -
Dotacionas netas a provisiones para rigsgos {47} 108
Resultado por venta de actives no financieres - -
Resultado por venta de pariicipaciones 26 {2.500) {4.048)
Oteas partidas - -
Resultado ajustado 788 1.188
Aumento [Disminucidn) neta en los activos de expiotacidn 15.604 12.100
invarsiones craditicias &y 7T 5226 {7.589)
Cartera de nageciacién 8y9 7.971 16.277
Activos financieros dispenibles para la venta a 2.838 4.314
Otros actives de explotacion 12 (232) 88
Aumento {Disminucion) neta en los pasives de explotacion (5.683) {4.007)
Pasivos financieros a coste amortizado 13y 14 {5,040} {5.202}
Otros pasivos de explotacion 12 (B14) 1171
Gartara de negociacion 15 {28) 24
Cobros/pagos por impuestoe sobre bensficios - -
Yotal Flujos de Efective Netos de las Actividades de Expfotacion (1) 14.709 9.278
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (1) (38)
Pagos (1%} (35)
Activos materiales 10 {11} {28}
Activos intangibles 1 + 9
Cobros - -
Totat Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién (2} {11} (35)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAGION - -
Pagos - .
Cobros - -
Dividendos pagados y remuneracion de ofros instrumentos de patrimonio 3 {8.300) {.500)
Total Flujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacién (3} (8.300) {7.600)
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE 108 THPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (4) -
5. AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL BFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {1+2+344) 2.398 1.743
Efectivo y equivalentes de sfectve ai Inicig del eiercicie fyg £.028 4182
Efective y equivalentes de efectivo al final def gjerciclo 5y86 £.323 5825

{*} S8 incluye, unica y exciusivamente, a efectos comparativos,

Las Notas 1 a 28 descrifas en ks Memoria y e Anexo adjuntos

forman parte integrante de! estado de fiujos de efectivo correspondiente al ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2015,
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GLASE 87

inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Memoria correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Resefa histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacion

a) Resefia histérica

inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (en adelante, la Sociedad) se constituyo el
10 de octubre de 1989 como sociedad de valores, bajo la denominacién de Inverseguros, Sociedad de
Vaiores, S.A. Bl 13 de julio de 1998, la Sociedad se transformd en Sociedad de Valores y Bolsa, pasando a
ser su denominacion social Inverseguros, Scciedad de Valores y Bolsa, S.A. Con fecha 28 de enero de 2009,
la Junta General de Accionistas acordd el cambio de denominacién por la actual.

Su actividad esta sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que
se aprueba &l texio refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el Reai Decreto 217/2008, de 15 de
febrero, scbre régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn y demés entidades que prestan
servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asf como en la normativa emanada de la Comision
Nacional de! Mercado de Valores (en adelante, la C.N.M.V.).

La Sociedad fue inscrita el 2 de noviembre de 1989 en el Registro de Sociedades de Valeores de la Comision
MNacionat de! Mercade de Valores, con el nimerc 75. Asimismo, cbiuvo iz autorizacién para actuar como
Entidad Gestora de Deuda Publica el 21 de enero de 1991, Postericrmente, el 11 de agosto de 1998 fue
inscrita, bajo la denominacién de Inverseguros, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. en el Registro de
Sociedades de Valores y Bolsa, habiendo side inscrita, con fecha 17 de marzo de 2008 su nueva
denominacion en diche Registro.

Tai y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por la CIN.MV., a
continuacion se detallan los servicios de inversion que puede prestar la Sociedad:

1. La recepcién y transmision de érdenes de ciientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros.
2. La eiecucidn de dichas ordenes por cuenta de clientes.

3. La negociacion por cuenta propia.

4, La colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

5. El aseguramiente de instrumentos financieros o colocacién de instrumentos financieros sobre la base de
un compromiso firme.

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversion, la Sociedad podra realizar los servicios
auxiliares previstos en |z legisiacion vigente y, en especial, ios que siguen:
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GLASE &7

1. La custedia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 del texto
refundido de la Ley def Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre.

2. El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategla industrial y cuestiones afines, asi
como el asesoramiento y demas servicios en relacion con fusiones y adquisiciones de empresas.

3, Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
insirumentos financieros,

4. La elaboracién de informes de inversicnes y andlisis financieros u otras formas de recomendacion
general relativa a las operaciones scbre instrumentos financieros.

5, Los servicios de cambio de divisas relacionados con la prestacidon de servicios de inversion.

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los instrumentos previstos
en la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial, sobre los contenidos en el articulo 2.1,
2.2, 2.6y 2.7 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislative
42015, de 23 de octubre.

La Sociedad tiene formalizada una poliza de seguro de caucidon como garantia ante la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacion vy Liquidacion de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
~Iberclear— (véase Nota 21). Asimismo, la Sociedad dispone, al 31 de diclembre de 2015, de una linea de
avales con Bankoa, S.A. por importe de 9 miliones de dolares americanos, cuyo beneficiario es Euroclear
Bank {véase Nota 21). Este aval aporta la garantia ante la cuenta de crédito para fa liquidacién de
operaciones en ! sistema Euroclear con un limite de hasta 50 millones de dolares americanocs.
inverseguros, S.A., Accionista Unico de 1a Sociedad (véase Nota 17), se ha constituido en flador solidario de
ia misma, con el objeto de garantizar el cumplimiento de todas las obligaciones de pago derivadas del
contrato de iinea de avaies firmado con Bankoa, S.A. ante Euroclear Bank.

Adicionalmente a la fianza solidaria oforgada por Inverseguros S.A., la Sociedad tiene pignorados en relacion
con la Hinea de avales con Bankoa, 8.A. ios siguientes activos;

1. Dos imposiciones a plazo fijo en Bankoa, $.A, por un importe nominal de 1.662 miles de eurcs {mismo
importe al 31 de diciembre de 2014) —véanse Nofas 6y 21—,

2. Paﬁicipéciones en Fondos de Inversién propiedad de ta Sociedad que, al 31 de diciembre de 2015 tenfan
un valor razonable de 4.664 miles de euros (4.651 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2014) ~véanse
Notas Oy 21—

El 256 de febrero de 2004, la Sociedad, junto con loverseguros GesHidn, 5.G.1L1.C., §.A. (Sociedad
Unipersonal) e inverseguros, S.A., contraté con Bankoa, $.A. una "Cuenta Especial Hipotecaria” con el fin de
asegurar, con la hipoteca que se constituye sobre el inmueble en el gue la Socledad desarrolla sus
actividades, las cantidades que el Banco tenga derecho a exigir a la Sociedad en virtud de los avales y
fianzas prestados ¢ que se presten en el futuro al amparo de la linea de avales indicada anteriormente, La
cuenta especial tendra un saido deudor maxime de 6 millones de délares americanos y &l plazo maximo de
duracién sera hasta el 31 de octubre de 2018.

En garantia del saldo deudor que presente la “Cuenta Especial Hipotecaria”, se constituye a favor de
Bankoa, S.A., a modo de superposicion de garantia, una hipoteca sobre el pleno dominio det inmueble
mencionado anteriormente. No obstante, la superposicion de garantia quedara en suspensc hasta gue los
recursos propios de Inverseguros Gestion, 3.G.LLC., S A., Sociedad Unipersonal, se sitten por debaio de
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2.200 miles de euros mas un 2 por mil del vaior efectivo del patrimenio de las Instituciones de Inversion
Colectiva que administra dicha Sociedad por encima de seiscientos millones de euros. Al 31 de diciembre de
2015 y 2014, |la superposicion de garantia permanecia en suspenso y, por tantc, se mantienen en vigor ias
garantias personales (fianza solidaria por parie de Inverseguros, S.A) y reales (activos pignorados)
otorgadas a ia Sociedad.

Con fecha 18 de diciembre de 2008, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. se incorpord como miembro de
la Bolsa de Barcelona. Posteriormente, con fecha 4 de enero de 2007, ia Sociedad firmo un contrato con
Centro de Caiculo de Bolsa, S.A., S.U., fiial perteneciente a |la Bolsa de Barcelona, para la llevanza de jos
servicios registrales v de liquidacion de las operaciones con Iberclear; es decir, las negocladas en los
mercados de la Bolsa de Barcelona, Bolsa de Madrid, AIAF y Deuda Pablica.

La Sociedad, cuyc domicilio social se encuentra en Pedro Mufioz Seca, 4 (Madrid}, esta integrada en el
Grupo Inverseguros, cuva sociedad dominante es Inversegurcs, S.A., Accionista Unico de la Sociedad
{véase Nota 17), siendo esta sociedad la que formula estados financieros consclidados. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Inverseguros del ejescicio 2014 fueron formuladas por los Administradores de
Inverseguros, S.A. en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada con fecha 28 de enero de 2015
y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

La Sociedad desarrolia toda su actividad desde sus oficinas en Madrid, hahiendo obtenido la totalidad de sus
ingresos en territorio nacionat.

Inverseguros, S.A. (Accionista Unico de la Sociedad -véase Nota 17) ha iniciado en el ejercicio 2015 un
proceso de reestructuracién accionarial, planteando la entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la
estrategia del Grupo inverseguros {de! que forma parte la Sociedad). Se estima que dicho proceso, que esta
siendc coordinado por un asesor externo, concluya durante el ejercicio 2018, correspondiende a los nuevos
accionistas, en su case, definir la estrategia futura de! Grupo inverseguros y, en particular, de la Sociedad.
En este sentido, en el marco del proceso de reestructuracidn accionarial anteriormente descrite, con
posterioridad al cierre del ejercicic 2015 se inicid un proceso de venta sobre |a totalidad de los inmuebles dei
Grupo Inversegures. Segun se describe en el apartado j) siguiente, tras el anélisis de varias de las ofertas
recibidas, el Conseio de Administracion de Inverseguros, S.A. ha acordado, en su reunion celebrada el 18 de
febrero de 2016, ia venta de |a totalidad de los inmuebles gue a dicha fecha poseia el Grupo Inverseguros y
que inciuyen el inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros, del que fa
Scciedad poseia, al 31 de diciembre de 2015, una parte indivisa del setenta por clento (véase Nota 10},
Asimismo, dicho Consejo de Administracién ha acordado negociar con el comprador de la sede social, la
suscripcion de un contrato de arrendamiento scbre dicho inmueble.

Bases de presentacion de fas cuentas anuales
Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparadc a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marce normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es &l
establecido en:

a) El Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional def Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumpiimienio aprobadas por la Comision Nacionai del Mercado de Valores y, en 1o no
previstc en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, {a Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas internacionales de informacion
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Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

g) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarroilo det Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.
Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de ia Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marcoe normative de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, ios
principios y criterios contables en & contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 vy de los resuliados de sus operaciones y de
los flujos de efectivo gue se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que fueron formuladas por ios Administradores de la Sociedad en su reunion
celebrada el 27 de enero de 2016, y que, como consecuencia del acuerdo de venta de los inmuebles del
Grupo Inverseguros {del que forma parte la Sociedad) ~véase apartado }) siguiente—, han sido reformuladas
con fecha 16 de marzo de 2016 a los efectos de describir esta situacion y sus impactos, se someteran a la
aprebacion del Accionista Unico de la Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacion algura.
Por su parie, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por el Accicnista Unico de ta Scciedad
el 18 de marzo de 2015,

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en esias cuentas anuales, los Administradores han
formulado las mismas inciuyendo los valores expresados en miles de euros,

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, ios Administradores de [a Sociedad
han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién ia totalidad de los principios y las normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significative en las mismas. No existe ningln
principio centable que, siendo obligatorio, haya dejade aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de fa incertidumbre

Los resuitados vy la determinacion del patrimonio. son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad pars ta elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en ia
Nota 2.

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionaimente, estimaciones realizadas por los
Administradores de iz Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamenie, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 6, 7, 9 y 10).

- La vida Gtil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 10 y 11).

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 8 y 9).
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- Ei caleulo de las provisiones (véase Nota 18).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicic 2015, pudiera ser que acontecimientos gue, en su case, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejetcicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.

Comparacién de fa informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2014 se presenta, a efectos comparativos,
junto con fa informacion correspondiente al ejercicio 2015.

Agrupacion de partidas

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

Correccion de errores

£n ia elaboracion de esas cuentas anuales no se ha detectado ningun error significativo que haya supuesto
la reexpresidn de los importes incluidos en ias cuentas anuales del gjercicio 2014,

Cambios en criterios contables

Curante el efercicic 2015 no se han producido cambios de crilerios contables respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2014.

Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con €l
patrimonio, la situacién financiera y ios resultados de fa misma. Por este motive, ne se incluyen desgloses
especificos en ia presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales,

Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria

l.a Sociedad estd integrada en el Fondc de Garantia de Inversiones. El imporie de las contribuciones
realizadas por la Sociedad a dicho Fondo, durante los gjercicios 2015 y 2014, ha ascendido a 20 miles de
euros, en ambos ejercicios, que se encueniran registrados en el capitulo “Otras Cargas de Explotacion” de la
cuenta de pércidas y ganancias. Adicionalmente, el saldo de dicho epigrafe de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2015 incluye 1 mil euros correspondientes al importe de la contribucién realizada por
la Sociedad, durante dicho ejercicio, al Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (ningiin importe por
este concepto en el ejercicio 2014).
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Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

l.a Directiva 2013/35, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y tas empresas
de inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y det Consegjo, de 26 de junio de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso
a ta actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la
forma en la gque se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre la autoevaiuacion
de capital gue deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entrd en vigor la
Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisibn Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consoclidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, sobre solvencia de ias empresas de servicios de inversidn y sus grupos
consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicabie hasta dicha fecha (véase Nota 20).

Asimismo, ias Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liguidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasives computables. Al 31 de diciembre
de 2015 y 2014, la Sociedad cumplia dicho ceeficiente.

Hechos posteriores

En el marco del proceso de reestructuracion accionarial det Grupo inverseguros, descrito en el apartado a}
anterior, y en respuesta a las ofertas que se habian recibido, con postericridad af cierre del ejercicio 2615 se
inicid un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupo inverseguros. En este sentido, y fras
el analisis de varias de las oferias recibidas, el Consejo de Administracion de Inverseguros, S.A. (Accionista
Unico de la Sociedad —véase Nota 17) ha acordado, en su reunion celebrada el 18 de febrero de 2016,
aceptar dos de las ofertas vincuiantes existentes vy, por ello, la venia de la totalidad de los inmuebles que a
dicha fecha poseia el Grupo Inversegures (del gue forma parte la Sociedad —véase apartado a) anterior), con
una piusvalia conjunta para el Grupo (sin considerar los costes estimados de venta) de 13,5 millones de
euros, aproximadamente. Entre los inmuebles qgue serdn obieto de fa venta, se incluye el inmueble donde se
encuenira situada la sede social del Grupo Inverseguros, del gue ia Sociedad poseia, al 31 de diciembre de
2015, una parte indivisa del setenta por clento (véase Noia 10) y cuyo precio acordado para la venta
generara unas plusvalias para la Sociedad {(sin considerar los costes estimados de venta} de 10,1 millones
de euros, aproximadamente (correspondientes al setenta por ciento de las plusvalias totales obtenidas por la
venta del inmueble). Adicionalmente, y en esa misma reunisn, el Consejo de Administracion de Inverseguros,
S.A. ha acordado negociar la suscripcidn de un contrate de arrendamiento con el comprador del inmueble
donde se encuentra situada la sede social dei Grupo Inverseguros, Dicha venta estd sujeta a determinadas
condiciones suspensivas gue a la fecha de reformulacion de estas cuentas anuales no se habian cumplido,
por lo gue no se habla materializado atn la mencionada venta de los inmuebles del Grupo Inverseguros.
Adicionalmente, entre el 1 de enero de 2016 v la fecha de reformulacion de estas cuentas anuales no se ha
producido ningdn otro hecho significativo adicional no descrito en las restantes notas de esta memoria.

Normas de reqistro v valoracién

l.as principales normas de registro y valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracion de sus cuentas
anuales correspondientes al ejercicio 2015, de acuerdo con ias establecidas por la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, de la C.N.M.V., han sido [as siguientes:
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a) Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definiciones

Un ‘instrumento- financiero” es un contrato que da fugar a un aclivo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiere 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 e emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un “derivadeo financiero” es un instrumento financiero cuyo vaior cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento
financlero o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a jos cambios en las condiciones de mercado y que se liguida,
generalmente, en una fecha futura.

if. Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las gue
se clasifican, a efectos de su gestion y valoracion, salvo que deban presentarse, en su caso, como “Activos
no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, "Derivados de cobertura” o “Participaciones”, en cuyo
caso se muestran de forma independiente.

Por tanto, los actives financieros de la Sociedad se incluyen, a efectos de su valoracion, en alguna de ias
siguientes carteras:

- Cartera de negociacion (a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias): incluye los activos
financieres adguirides con el objete de beneficiarse a corio plazo de las variaciones que experimenten
sUS precios.

- Activos financieros disponibles para la venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como “nversidn a Vencimiento”, “Cartera de Negociacion” u “ Otros Actives Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre gque no se hayan considerado como
“Cartera de Negociacién” o como *Otros Actives Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas
y Ganancias”, :

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros gue no negocidndose en un mercado activo ni
siendo obligade valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efective son de importe determinado o
determinable y en los gue se recuperara todo e desembolso realizado por ia Sociedad, excluidas las
razones imputables a ia solvencia del deuder. Por tantc, recoge, basicamente, los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas
realizadas por la Socledad, las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que presta y
la inversion de los recursos propios de la Sociedad, materializada en depositos (a la vista y a plazo) y
adquisiciones temporales de activos.

iii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan, en funcién de su instrumentacién, en los siguientes epigrafes del
balance;
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Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafia y
otros bancos centraies.

Crédite a intermediarios financieros; créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo, en su caso, los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables.

Crédito a particulares: saldos deudores correspondientes a la totalidad de los créditos o préstamos
concedidos por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables y los concedidos &
enfidades de crédito.

Valores representativos de deuda; obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, gque devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor.

instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo vy asociadas. '

Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

1.0s pasivos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican, a efectos de su geston y valoracion, salvo que deban presentarse, en su caso, como “Pasivos
Asociados con Activos no Corrientes en Venta®, o correspondan a “Derivados de Cobertura”®, en cuyo caso
se muastran de forma independiente.

Los pasivos financieros se incluyen, a eféctos de su valoracién, en alguna de las siguientes categorias:

V.

Cartera de Negociacion (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): Incluye el valor
razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros que no forman parte de coberturas
contables.

Pasivos Financieros a Coste Amortizado: recoge los pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que
sea si forma de instrumantalizacion v su piazo de vencimianio.

Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcidn de su instrumentacién, en fos siguientes epigrafes del
halance:

Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios -financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depositos en efective recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacion y liquidacién, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por fa suscripcion de
valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

Deudas con particulares: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales
como fos préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar
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ardenes de compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos
pendientes por |a suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto fos instrumentados en valores
negociables.

- Cartera de negociacion: vaior razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros que no
forman parte de coberturas contables.

b) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, sera el precio de 1a transaccion. Dicho importe se ajusta por 1os costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicidn del active financierc 0 a la emisién del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros gue 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 vaiorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracién de los activos financieros

Los activos financieros {excepto las inversiones crediticias, las inversicnes a vencimiento, 10s instrumentos
de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados
financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediants
entrega de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningtn coste de transaccion en que
pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financlero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonabie se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los gue pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas obietiva y habitual del valor
razonable de un instrumente financiero es el precio que se pagarta por €l en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precic de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinade instrumento financiero, para estimar su valor
razonable se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos vy, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniendo en
consigeracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgo que & instrumento lleva asociados. No obstante o anterior, las propias limitaciones de fos
modeios de valoracion desarroliados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar iugar a que el valor razonable, asi estimado, de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio por el que dicho instrumento podria ser comprade o vendido en la fecha de su
valoracion.

Las pariicipaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objeiiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicién, corregido, en su caso, por 1as
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

lL.as *Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizando en su determinacion et método
del "tipo de interés efectivo”. Por "coste amortizado” se entiende e coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en més o en menos, segun sea el caso) por los reembolsos de principal y por |a parte
imputada sistematicamente a la cuenta 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
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incluye, ademas, en su caso, las correccicnes a su valor mofivadas por el deterioro que hayan
experimentado. '

Ei “tipo de interés efectivo” es el tipc de actualizacion gue iguala exactamente el valor iniclal de un
instrumento financiere a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financiercs a tipo de interés fijo, el tipo de interés efective coincide
con el tipe de interés contractual establacido en el momento de su adquisicidn mas, en su caso, las
comisiones gue, por su naturaleza, sean asimilables a un tipc de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, ! tipo de interés efective coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta Ja primera revisidn del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrades 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
presentacion de los estados financieros.

i, Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluides, en su caso, en los capitules "Cartera de Negogiacion”, “Otros Pasivos
Financieros a Valor Razeonable con Cambios en Pérdidas v Ganancias” v "Pasives Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Neto”, que se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracién

l.a principal técnica de valoracién aplicada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 en |la valoracion de
todos los instrumentes financieros valorados a valor razonable es fa utilizacién de cotizaciones publicadas en
mercados actives. Esta téenica de valoracién se utiliza, tanto para valores representativos de deuda publica y
privada como para instrumentos de patrimonio y derivados. En el caso de participaciones en Instituciones de
inversion Colectiva se utiliza el vaior liquidativo.

iv. Registro de resulfados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en e
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y "Rendimientos de instrumentos de Capital’, en su caso, segin proceda);
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y Ias que correspondan a otras causas,
gue se registran, por su importe neio, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

l.os ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transiloriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracidén™ salvo que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se recoriocen en ia cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas al
epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que
se produce la baja del activo en ef que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los fiujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustanclalmente a terceros los riesgos vy beneficios que llavan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sclo se dan de baia del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan ¢ cuando se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con la
intencién de receolocarlos de nueve).

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en ef balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, confractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacidn; teniendo la intencion de liquidarlos por su importe neto ©
de realizar el activo y proceder al page del pasivo de forma simultdnea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendientes de fiquidar con un mismo sistema
o camara de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el
mismo momento v estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicion

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

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo
en ios flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

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

Como criterio general, la correccion det valor en libros de los instrumentos financigros por causa de su
deterioro se efectla con cargo a la cuenia de pérdidas y ganancias del periode en el que tal detericro se
manifiesta. Las recuperaciones de las 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. Instrumentos de deuda 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 Jos valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los activos que corrigen.,

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individuaimente para todos los instrumentos financieros vaicrados a su coste amortizado.
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El reconocimiento, en fa cuenta de pérdidas y ganancias, del devengo de intereses se interrumpira para
todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencidos
con una antigliedad superior a 3 meses.

jif. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva enire su coste de
adquisicidn (neto de cualquier amortizacion de principal, en ei 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 valoracién de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capftulo “Ajustes por
Valoracidn” del balance y se registran, por todo el importe acumulado hasia entonces, en [a cuenta de
pérdidas v ganancias. Si se produce una recuperacion posterior de la totalidad o parie de las pérdidas por
detericro, 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. Instrumenios de capital valorados af coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diferencia positiva entre su valor en
libros y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, menos ios costes de
venta, y ef valor actual de los fiujos de caja futuros esperados. Saivo mejor evidencia del imporie
recuperable, se tomard en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada {consolidado, en su
caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes, en su caso, en la fecha de valoracién.

Las perdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias det periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden recuperarse
postericrmente en el caso de venta de los activos.

Adguisicién y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con compromisc de retrocesion no opcional a un precio
determinado (fambién denominados "repos”) se registran como una financiacién concedida (recibida), en
funcion de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor), en los epigrafes “Crédito a intermediarios
financieros” o “Crédito a particulares” (“Deudas con intermediarios financieros” o “Deudas con particulares”)
del activo {pasivo} dei balance.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses {gastos) financieros durante
ia vida dei contrato.

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones,
elementos de transporte, equipos informaticos y de comunicacidn y terrenos y construcciones propiedad de
la Scciedad, a los gue se prevé dar un uso continuado y propio.
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El inmovilizado material se valera inicialmente por su precio de adquisicidn o coste de produccién vy,
posteriormente, se minora por la correspondiente amortizacion acumulada y tas pérdidas por deterioro, si las
hubiera.

l.a amortizacion se calcuta, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los activos menos su
valor residual; entendiendo gue los terrenos sobre los que se asientan los edificios y ofras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeio de amortizacion,

Las dotaciones anuales en concepto de amontizacién de los activos materiales se realizan con contrapariida
en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, bésicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion de ios anos de la vida (til estimada, como
promedic, de los diferentes efementos):

Porcentaje
de Amortizacién

Terrenos y construcciones (¥) 2,00%
Mobiliario e Instalaciones 8,00% — 10,00%
Elementos de transporte 20,00%
Equipos informidticos y de comunicacién 33,33%

Otro inmovilizado (**) .

(*) Excluido el valor del terrens.

(**y Corresponde a obras de arte gue no se amoriizan. Se estima que su valor
de mercado es superior a su coste de adouisicion.

Con ocasion de cada cierre contable, se anaiiza si existen indicics de que et valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente imporie recuperable; en cuyo caso, se reduce el vaior en libros
del activo de que se traie hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcidn a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Utit remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado ef valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la perdida por deterioro contabilizada en periodes anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacidn. £n ningln caso, la reversion de la pérdida

por detericro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria

si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconcce contablemente, en su caso, cuaiguier pérdida (o su reversion) que haya podido
producirse en e} valor registrade de actives materiales con origen en su deterioro, ulilizando el epigrafe
"Pérdidas por Deterioro del Resto de Activo — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31
de diciembre de 2015 y 2014, no existian pérdidas por deterioro en estos activos.

Asimismo, al menos al final de cada ejercicio, se revisa la vida util estimada, el valor residual y el método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, con el objeto de detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustarédn mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de ia dotacion a su amortizacion en virtud
de fas nuevas vidas Utiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias del gjercicio en gue se incurren. Por el contraric, los importes invertidos en mejoras
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gue contribuyen a aumentar la capacidad ¢ eficiencia o a alargar {a vida Uil de dichos bienes se registran
como mayor coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no habta activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros actives), aungue sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en su
caso, por la Sociedad. Soloc se reconocen contablemente agueitos activos infangibles cuyo coste puede
estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probabie obtener beneficios econémicos en el
futuro.

Los aclives intangibles se reconocen iniciaimente por su precic de adguisicion ¢ coste de produccion.
Posteriormente, se valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

L.a totalidad de los activos intangibles de la Sociedad (todos ellos con vida util definida) existentes, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, corresponde a aplicaciones informaticas adguiridas a titulo oneroso. Estos activos
intangibles se amortizan en funcién de su vida Uil definida, aplicando criterios similares a los adoptados para
la amortizacion de los activos materiales; amortizandose linealmente en 3 afios, periocdo en el que esta
prevista su utilizacion.

L.os cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por ia amortizacion de estos activos se registran en e
capituio "Amortizacion”.

La Sociedad recenoce contablemente cuatquier pérdida (o reversion) que haya podido producirse en el valor
registrade de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizande como contrapartida el epigrafe
“Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos ~ Actives 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 pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los
aplicados para los activos materiales (véase apartado g) anterior).

Contabilizacidn de las operaciones de arrendamienio

La iotalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 eran operativos y
corresponden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad dei bien
arrendado y todos los riesgos v ventajas que recaen sobre el bien permaneécen sustanciaimente en el
arrendador.

La Sociedad actlia como arrendador de parte del espacio del edificio de su propiedad, gue también utiiiza
para uso propic. Los ingresos de arrendamiento se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y
ganancias, en ef capitulo “Otros Productos de Explotacién”.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales" y "Pasives Fiscales” del balance incluyen el importe de todos los actives y
pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto sobre Sociedades, diferenciando entre:
‘Corrientes™ (importes a recuperar o a pagar por impuestos en log préximos doce meses) y “Diferidos”
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(impories de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capituio “Resto de Activos” del balance recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas,
entre los que figuran los anticipos y créditos af personal y otros activos.

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

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a

_intereses devengados, que se recogen en ios epigrafes en los gue se incluyan los instrumentos financiercs

que los generan.

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, gue estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren ios estados financieros,
pero resuitan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacién, a cuye vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos gue incorporen beneficios economicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voiuntad de
la Sociedad. Incluye las cbligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos gue incorporen beneficios econdmices o cuyc importe no pueda ser cuantificade con la
suficiente flabilidad.

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

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable)

se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas chligaciones dejan de existir o disminuyen.

m} Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en ef patrimonio de ia Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonic neto por el importe
recinido, neto de los gastos de emision. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio,
se registran, en su caso, por el valor de la contraprestacion entregada a cambio, directamente como menor
valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emision ¢ amorizacién de los
instrumentes de patrimonio propio, se reconocen directamente en el patrimonio neto, sin que en ningdn caso
se registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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n) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i, ingresos y gasios porinfereses y conceplos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a elios se reconocen
contablemente en los capituios “Intereses y rendimientos asimilados” e “intereses y cargas asimiladas” de ia
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcidén de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efective. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ¢aso, come
ingreso en el capitulo "Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momenio en gue nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondienies a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en ia cuenta de pérdidas y
ganancias, cancetdndose el activo correspondiente cuando se cobre.

it. Comisiones, honoratios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distintos, segln sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Los gue tienen su origen en fransacciones o servicios que se prolongan a fo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios.

Dentro de esie tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad del deposito de
instituciones de Inversién Colectiva y cusiodia de valores se incluyen en el capituio “Comisiones
Percibidas™ de la cuenta de pérdidas y ganancias {véase Nota 24). En la medida en que dichas
comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan en el tiempo, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de comisiones figuran las precedentes de la intermediacién de valores de renta
variable, que se incluyen en el capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, dentro de este tipo de comisiones, se recogen los gasios satisfechos por la operativa de
intermediacion, que se registran en el capltulc “Comisiones Satisfechas” de la cuenia de pérdidas y
ganancias.

iif. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

fi) Compromisos por pensiones

Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no tenia adquirido ningan compromiso significativo con
sus empleados en materia de pensiones,
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Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, ia Sociedad tiene la obligacidon de indemnizar a aquellos empleados
con los gque, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad registré en el
capitulo “Gastos de Personal” el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que fueron
despedidos en el ejercicio 2014 (véanse Notas 16 y 27). En opinién de los Administraderes de la Sociedad,
al 31 de diclembre de 2015 y 2014, no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacién de una
provisitn adicional por este concepto a dichas fechas.

Depdsito de valores

La Sociedad registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como
de terceros si asume el riesgo de custedia de los mismes en la cuenta “Otras cuentas de orden — Deposito
de titulos - Deposito de valores y otros instrumentos financieros”, excepto aquelios actives que se encuentren
confiados a otras entidades para su custodia, gestién o administracion, que se registraran en la cuenta
“Otras cuentas de orden - Depésito de titulos — Valores y otros instrumentos propios de terceros en poder de
clras entidades” {véase Nota 21).

Impuesto sobre Beneficios

E! gasto por impuesio sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resuitado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones producidas, en su caso, en dicho
gjercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de las bases imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros vy la base fiscal de un
elemento pafrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard en el futuro la
cbiigacion para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aguella que generara para la Sociedad algtin derecho de reembolso o un menor
page a realizar a la Administracidn correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y ios créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican. fiscalmente en la declaracion corespondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para elio, considerdndose probable por parte de la Sociedad su
aplicacion en ejercicios fuluros.

Se consideran activos y pasives por impuestes corrientes aquellos impuestos que se preven recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo gue no excede a los 12 meses, desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aguelios importes que
3 espera recuperar 0 pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para fodas las diferencias {emporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas si se considera probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

17



OM2728088

CLASE &7

No se registran ni aciives ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacidén de negocios y que en el momento de su registrc no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuando las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de los anélisis realizados.

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal censolidada con el Grupo inverseguros (véase Nota 18)
cuya sociedad dominante es Inverseguros, S.A., distribuyendo el impueste resultanfe en funcion de la
patiicipacion de cada entidad de dicho Grupo en el resultado total devengado en el gjercicio.

£{ articulo 7 de fa Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por ia que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica, establecia que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondients
a los periodos impositives que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquelias enfidades que, en
los mismos, no cumpiieran los requisitos establecides en los apartados 1, 2 0 3 del articulo 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirian en la base imponible hasta el 70 por ciento de agueila que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse et referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del
articulo 11 de dicha Ley. La amorizacion contable gque no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuestc en el mencionade articulo se deducird de forma lineal durante un plaze de 10 afios u
opcionalmente durante la vida dtil del elemento patrimonial, a partir del primer pericdo impositive que se
inicie dentro del afic 2015, En este sentido, al 31 de diciembre de 2014 el Grupo al que perifenece la
Scciedad no cumplia los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 0 3 del articuio 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Adicionalmente, la disposicion transitoria
trigésima séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que los
contribuyentes que tributen al tipo de gravamen previsto en el apartado 1 del articulo 29 de dicha Ley, y les
haya resultado de apiicacion la kmitacitn a las amortizaciones establecida en el articulo 7 de la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre, tendrén derecho a una deduccion en la cuocta integra del 5% de las cantidades que
integren en la base imponible (2% en los periodos impositivos que se inicien en 2015), derivadas de las
amortizaciones no deducidas en los pericdos impositivos que se hayan iniciado en 2013 y 2014.

£l articuio 1 de fa Ley 16/2013, de 29 de octubre, por la que se establecen determinadas medidas en materia
de fiscalidad medicambiental y se adoptan ofras medidas tributarias y financieras establecia que, con efectos
para los periodos impositivos que se iniciaran a partir de 1 de enero de 2013, las pérdidas por deterioro de
los valores representativos de la parficipacién en el capital o en los fondos propics de entidades ne tendrian
la consideracion de gastos fiscalmente deducibles y, adicionaimente, el articuio 13 de la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que, ademas de las pérdidas por deterioro de los
valores representativos de fa participacion en el capital o en los fondos propios de entidades, mencionadas
anteriormente, a partir de! 1 de enero de 2015 no tendran la consideracion de gastos fiscalmente deducibies
las pérdidas por deterioro del inmovilizado material, inversiones inmobiliarias e inmovilizado intangible
{incluido el fondo de comercio) y las pérdidas por deteriore de los valores representativos de deuda. En este
sentide, la disposicidn transitoria decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, establece que la reversion de las pérdidas por deterioro del inmovilizade material, inversiones
inmobiliarias, inmovilizado intangible y valores representativos de deuda que hubieran resultado fiscalments
deducibles en pericdos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enero de 2015, se integraran en la base
imponible det Impuesto sobre Sociedades del pericdc impositivo en gue se produzca fa recuperacién de su
valor en el ambito contable, y la disposicidn transitoria decimosexta de la mencionada Ley del impuesto
sobre Sociedades establece que la reversion de las pérdidas por deterioro de los valores representativos de
ia participacion en el capital o en los fondos propios de entidades que hayan resultado fiscalmente
deducibles de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos iniciados con
anterioridad & 1 de enero de 2013 (de acuerdo con o establecido en el entonces vigente Real Decreto
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4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundidc de 1a Ley del Impuesto sobre Sociedades),
con independencia de su imputacién contable en [a cuenta de pérdidas y ganancias, se integraran en la base
imponible del periodo en el que el valor de los fondos propios al cierre del ejercicio exceda al del inicio, en
proporcion a su participacién, debiendo tenerse en cuenta las aportaciones o devoluciones de aportaciones
realizadas en &1, con el imite de dicho exceso. A estos efectos, se entendera gue la diferencia positiva entre
el valor de los fondos propios al cierre y al inicio dei ejercicio, en los términos estabiecidos en este parrafo,
se corresponde, en primer fugar, con pérdidas por deterioro que han resultado fiscalmente deducibles.

Finalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del impuesto sobre Sociedades establece, enire otros
aspectos, la reduccidon en dos afios del tipo de gravamen general dei Impueste scbre Sociedades que, hasta
el 31 de diciembre de 2014, se situaba en ef 30%, de forma que dicho tipo ha quedado establecido, para los
periodos impositivos que comiencen a partir -del 1 de enero de 2015, en ef 28% y, para los pericdos
impositivos que comiencen el 1 de enero de 2016, quedara establecido en el 25%. En este sentido, al cierre
del gjercicio 2014 los Administradores de ta Sociedad procedieron a ajustar los activos v pasivos fiscales
diferidos, en funcién de la fecha en la que estimaron que se procederia a la cancelacion de ios mismos vy, al
cierre del ejercicic 2015, han procedido a ajustar, en su caso, los acltives y pasivos fiscales diferidos
originados durante dicho ejercicio, asi como, en su caso, la estimacion que realizarcn af cierre del ejercicio
2014 (vease Nota 18).

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utitizan fas siguientes expresicnes:

- Flujos de efectivo; entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por esfos
fas inversiones a corto plazo de gran liguidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordingrios de
la Socledad, asi como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversién o de
financiacion.

- Actividades de inversion; las de adquisicion, enajenacidn y disposicidn por ofros medics de activos a
largo plazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en ef tamafio y composicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte de ia Scciedad que no formen parte de las actividades de

explotacion.

A efectos de la elsboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “efective vy
equivalentes de efective” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el salde mantenido en
cuentas a la vista, que se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Crediticias ~ Crédito a
intermediarios financiercs” del activo del balance (véase Nota 6) y el saldo efectivo en caja y con Banco de
Espafia y olros bancos centrales, que se encuentra registrado en el capitulo "Tesoreria® del activo del
batance (véase Nota 5).

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto gue se presentan en estas cuentas anuales 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 reconoccides y los estados totales de
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cambios en el patrimonio neto. A continuacién se explican las principales caractetisticas de la informacion
contenida en ambas partes de ios estados:

Estados de ingresos y gasfos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados
por ia Scciedad come consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aguellos registrados
como resuitados 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} Elresultado del gjercicio,

b} El imporie neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por vatoracion en el
patrimonioc neto.

c) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonic neto, en su caso.
d) Elimpuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en tas letras b} y ¢) anteriores.
e) El iotal de los ingresos y gastos reconocidos, caleulados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos v gastos reconocides 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 originades en
el ejercicic, reconocido directamente en el patrimonio neto.

h) Impenres transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias; recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en el mismo egjercicio, gue se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, moestrdndose su correspondiente efecto
impositive, en su caso, en la ribrica “impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados fotales de cambios en el patrimonio nefo

En esta parte de los esiados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimenio neto, incluidos fos que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
erroras, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una congiliacion del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los mavimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: gue incluye, en su caso, los cambios en el
patrimenio neto que surgen como consecuencia de la reexpresién refroactiva de los saidos de los
estados financieros con crigen en cambios en los criterios contables ¢ en |a correccion de errores.

20



4]

u)

OM2728091

b) Ingresos vy gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonic neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos enire partida del patrimonic neto y cuaiquier otro incremento o
disminucién del patrimonic neto,

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es et eurn. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en "moneda exiranjera’”.

£l contravalor en miles de euros de los activos totales en meneda extranjera mantenidos por la Sociedad al
31 de diciembre de 2015 asciende a 210 miles de euros (448 miles de euros al 31 de diciembre de 2014)
~véase Nota 6-. En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros
utilizando los tipos de cambio de clerre del Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominades en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
{neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcion de las diferencias de cambio producidas en
instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales,
en su caso, se regisiran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su vaior razonabie v ias diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta que se reconoceran en el patrimonio netc.

Transacciones con vinculadas

Se consideran fransacciones con paries vinculadas todas aguellas que se producen entre la Sociedad y las
entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular 7/2008, de 26
de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de ifa Sociedad

consideran que no axisten riesgos significativos por este aspecto ce los gque puedan derivarse pasivos de
consideracion en et fuluro {véase Noia 22).

Distribucién de los resultados de la Sociedad

a)

Distribucion de los resultados de Ia Sociedad

La distribucion de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 fue
aprobada por decision del Accicnista Unico de la Sociedad &t 18 de marzo de 2015.

La propuesta de aplicacion del resuitado del ejercicio 2015, que el Consejo de Administracidn de la Sociedad
presentara para la aprebacién de su Accionista Unico, es la siguiente:
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Miles de
Euros
A dividendos a cuenta 1.300
A dividendos complementarics 1.953
Beneficio neto de la Sociedad 3.253

Et Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunidn celebrada el 25 de noviembre de 2015, acordd
repartir un dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2015 por importe de 1.300 miles de euros, que figura
registrado en ef capituio "Menos: Dividendos y Retribuciones” del Patrimonio neto del balance ai 31 de diciembre
de 2015 adjunio. Al cierre del gjercicio 2015 la totalidad de este importe habia sido pagado.

£l estado contable provisional formulade de acuerde con los requisitos legales que ponen de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribucion del dividendo es el siguiente:

Miles de
Furos
31/10/2615
Beneficio & ia fecha 4.454
Menos-
Provision estimada para el Impuesto de Sociedades (1.170)
Participacién en beneficio del personal {277)
Cantidad méxima a distribuir 3.007
Dividendo a cuenta acordado 1.300
Efectivo disponible a la fecha:
Adquisiciones temporales de activos 13.086
Bancos ¢ instituciones de crédito 6.060
Deudores por comisiones (*) 39
19.185

{"} Comisidn de depésito y administracién de los Fondos de inversidn
correspondientes al mes de octubre de 2015, cobrada a principios de
noviembre de 2015,

b) Beneficio por accién

i. Beneficio basico por accion

Ef beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultade nefo de ia Sociedad en un periodo entre el
nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante ese perfodo, excluido el nimero medio de las
accicnes propias mantenidas z lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

22



CLASE &2

OM2728093

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2015 2014

Resultado neto del gjercicio 3.253 2.035
Nimeroe medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 17) 750,600 750.000
Conversién asumida de deuda convertible - -
Numero ajustado de acciones 750.000 750.000
Beneficio bdsico por accidn (euros) 4,34 6,71

if, Beneficio diluide por accién

El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuibie a los
accionistas ordinarios ajustados por e efecto atribuible a ias acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo
y &l nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, sjustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de ia Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

4.  Reiribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de ia Sociedad y a la Alta Direccion

l.as retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2015 y 2014, por los miembros que han perienscido al
Consejo de Administracién v a la Alta Direccidn de la Sociedad durante dichos ejercicios, clasificadas por
conceplos, han sido Ias siguientes:

Eiercicie 2015;

Miles de Euros

Otras

Pagos basados en

Retribuciones a Prestaciones a| Prestaciones | Indemmizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo {*) Dietas Largo Plazo | de Jubilacidn por Cese Patrimonio
Consejo de Administracién 44 - - - - -
Alta Direccidn 278 - - - - -

(*) Corresponde al importe devengado en el gjercicio 2015, ascendiendo e importe efectivamente liquiiado durante dicho gjercicio a 583
miles de euros, en el caso del Consejo de Administracion, y a 302 miles de suros en el caso de la Alta Direccidn,

Ejercicio 2014

Miles de Eures

(tras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a | Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo (*) Dietas Largo Plaze | de Jubilacion por Cese Patrimonio

Consejo de Administracion
Alta Direccion

37%
302

(" Corresponde al imporie devengado en el efercicio 2014, ascendiendo el importe efectivamente liguidado durante dicho glercicio a 363
mites de ewros, en el caso del Consejo de Administracion, y a 286 miles de euros en ef caso de la Alta Direccion.
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Asimismo, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, no existian anticipos o créditos concedidos ni obligaciones
confraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o garantias
corn los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracion y Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Consegjo de Administracién de la Sociedad estaba formado por 3 hombres,
Por ofro lado, al cierre de los ejercicics 2015 y 2014, la Alta Direccidn de la Sociedad estaba formada por un
hombre que, durante el gjercicio 2014, pasé a pertenecer al Consejo de Administracion de la Sociedad, por lo
que su retribucion figura en ambas lineas del detalle anterior correspondiente a los gjercicios 2015 y 2014,

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 jos Administradores de la Sociedad rno han comunicado al Consejo de Administracion
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o persenas vincuiadas a ellos pudieran tener con el
interés de la Sociedad.

5. Tesoreria

l.a composicion del saido de este capitufo def active del balance, at clerre de los ejercicios 2015 v 2014, es la

siguiente:
Miles de Euros
2015 2014
Caja 5 7
Banco de Espafia y otros bancos centrales 2.939 759
2.944 806

6. Crédito a Intermediarios financieros

La composicién del saldc de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2015y 2614, atendiendo
& la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a confinuacion:
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Miles de FEuros
2015 2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 7.170 14,885
7.170 14.889
Naturaleza:
Cuentas a la vista 5.379 5.119
Cuentas a plazo 1.662 1.662
Adquisicién temporal de activos - 7.965
Otros créditos 129 142
Ajustes por valoracion
Intereses devengados - |
7.170 14.889
Moneda:
Euro 6.960 14.44]
Otras monedas 210 448
7.170 14.889

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ei saldo de la cuenta "Cuentas a plazo” del detalle anterior recoge el importe
de dos imposiciones a plazo fijo que se encuentran en Bankoa, S.A., por importe de 1.662 miles de euros y
estan afectas a la garantia de !a linea de avales prestadoes por esta entidad a |la Sociedad, cuyo beneficiario es
Eurcciear Bank (véanse Notas 1 y 21). El tipo de interés de dichas imposiciones en los ejercicios 2015 y 2014
asciende al 0,20% y 0,58%, respectivamente, y su vencimiento se producira el 26 y 27 de marzo de 2016,

El salde de la cuenta *Cuentas s la vista” del detalle anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por la Sociedad en entidades financieras, que estén remuneradas a tipos de interés de mercado. El
detalle de las cuentas corriertes mantenidas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015y 2014 es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Cuentas corrientes en miles de euros:
Bankoa 24 47
BBVA 116 861
Santander - 1
Euroclear 4.845 3.517
Altura {*) 180 240
BNP 4 5
5,169 4.671
Cuentas corrien{es en divisa:
BNP 27 193
Euroclear 183 255
210 448
5.379 5,119

(*} Corresponde a saldos mantenidos con Altura Markets, Sociedad de Valores, S.A.
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Durante el ejercicic 2015, los saldos denominados en moneda extranjera y detallados en el cuadro anterior han
generado un beneficio para la Sociedad por importe de 21 mil euros (1 mil euros de beneficio en el ejercicio
2014), que se inciuyen en ei capitulo “Diferencias de Cambio (neto)” de ia cuenta de pérdidas y ganancias,
Asimismo, el salde de dicho epigrafe incluye, en el ejercicio 2015, 65 miles de suros de ingreso
correspondientes a las diferencias de cambio originadas en las retenciones sobre los dividendos de los titulos
extranjeros depositados en ia Sociedad y que pertenecen a los Fondos de [nversidn gestionados por la Sociedad
Gestora de Fondos de Inversion def Grupo (18 miles de euros de ingreso en ei ejercicio 2014,

El saldo de la cuenta “Otros créditos” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los saldos
pendientes de liquidar a dichas fechas con Iberclear por operaciones de compra y de venta de valores
mobiliarios, por un importe no significativo y 5 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, el saldo de la cuenta “Otros créditos” del detalle anterior recoge ef importe de las comisiones de
depésito pendientes de cobro por la Scciedad, al 31 de diclembre de 2015, por importe de 129 miles de euros
(137 miles de euros al 31 de diciembre de 2014). En este saldo se incluyen principalmente las comisiones
pendientes de cobro a las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por el Grupe {véase Nota 24},

El detalte de las adquisiciones temporales de activos mantenidas por la Sociedad, ai 31 de diciembre de 2014,
es el siguiente (ningun importe por este concepto al 31 de diciembre de 2615):

Miles de Euros Tipo de Interés
Valor Nominal | Valoren Libros | Vencimiento Anual
Bonos del Estado 7.530 7.965 | 13/01/2015 0,17%
7.530 7.965

La rentabiidad media anual de las adquisiciones temporales de actives, en el gjercicio 2015, ha sido del 0,002%
(C,12% en el ejercicio 2014).

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenia cedidos (de valores representativos de deuda —véase Nota 8) a
intermediarios financieros un importe de 4.791 miles de euros (13.738 miles de euros cedidos a intermediarios
financieros al 31 de diciembre de 2014, tanio de adquisiciones femporales de activos como de valores
representativos de deuda) —véase Nota 13— Del saldo de esta cuenta, 4.044 miles de euros se encontraban
cedidos a Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por el Grupo Inverseguros ai 31 de diciembre de 2015
(4.431 miles de euros al 31 de diciembre de 2014},

Los intereses devengados, durante el ejercicic 2015, por las cuentas a la vista, cuentas a plazo y adquisiciones
temporales de activos, han ascendido a un importe no significativo, 5 y 1 miles de euros, respectivamente, que
se incluyen en el capitulo “intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de perdidas y ganancias (un
importe no significative, 12 v 19 miles de euros en el ejercicio 2014, respectivamente}. Por ofro lado, los
descubiertos puntuales en la cuenta corriente que la Sociedad mantiene en Euroclear han generado un gasto
por intereses, durante los ejercicios 2015 y 2014, que ha ascendido a 19 miles de euros, en ambos ejercicios,
gue se incluyen en el saldo det epigrafe “Infereses y Cargas Asimiladas” de [a cuenta de pérdidas vy ganancias.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se hablan puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
este lipo de actives.

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2015 y 2014, en los créditos a intermediarios financieros, sin
tener en cuenta las cuentas a la vista ni los ajustes por valoracidn, se muestran a continuacion:
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Miles de Euros
2015 2014

Saldos al inicio del gjercicio 9.769 2.359
Adguisiciones/ suscripciones 145.429 722.734
Ventas/ reembolsos {153.407) {(715.324)
Saldos ai cierre del ejercicio 1.791 9.769

Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacién se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de
2015 y 2014, atendiendo a la clasificacidn, modalidad y situacion de las operaciones (incluido integramente
en el ambito geogréfice de Espaiia):

Miles de Euros
2015 2014

Clasificacion;
Inversiones crediticias 3.634 881

Por modsalidad y situacién de las
operaciones:

Deudores empresas del Grupo 3.634 881
3.634 881

E! saldo de la cuenta “Deudores empresas del Grupo™ del detalle anterior incluye, al cierre de los ejercicios
2015 y 2014, 634 y 881 miles de euros, respectivamente, correspondienies a los pagos a cuenta del
Impuesto sobre Sociedades realizados a Inverseguros, S.A., entidad matriz del Grupo Inverseguros, durante
dichos ejercicios, ya que serd ésta quien fiquida el mencionado impuesto, al tributar en Reégimen de
Declaracion Fiscal Consolidada (véanse Notas 18 y 22). Adicionalmente, el saldo de dicha cuenta incluye, al
cierre del ejercicio 2015, 3.000 mites de eurcs correspondientes at préstamo concsdido a Inversegurcs, 5.A.
(Accionista Unico de la Sociedad —véanse Notas 17 y 22) cuyo vencimiento se producira el 31 de marzo de
2016 (pudiendo las partes prorrogar el plazo de vencimiento establecido mediante comiin acuerdo realizado
por escrito}, y con un fipo de interés del Euribor a 3 meses (si bien las partes han acordado que en caso de
que ef Euribor a tres meses fuese negativo, el tipo de interés a aplicar serfa del 0%).

Valores representativos de deuda

E! detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2614, correspendiente
a la cartera de negociacion e integramente compuesto por valores de renta fija cotizados en Bolsa u ofros
mercados oficiales y denominados en eurgs, es el siguiente:
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Miles de Euros

Tipo de Interés

Valor Nominal Valoren Libros | Vencimiento Anual
Rono del Estado H i 31/01/2029 6,00%
Cupén segregado i 1} 3140172016 0,00%
Cupon segregado 1 1] 31/01/2020 0,00%
Cupén segregado 1 1] 314012021 0,00%
Cupdn segregado 1 Ty 31/1/2023 0,00%
Cupdn segregado i 1] 310172024 0,00%
Cupdn segregado 1 11 31/01/2028 0,00%
Cupon segregado 1 1} 31/01/202% 0,00%
Bono del Estado 160 107 | 19/04/2017 3,75%
Bono BBVA 300 301 10/02/2016 4,75%
Bono del Estado 4.000 4.045 | 30/04/2016 3,25%
Bono dei Estado 1.000 1.093 | 31/0172018 4,50%
Bono Acciona 200 202 1 29/04/2024 5,55%
Bono Ethias 460 326 1 14/0172026 5,00%
Bono EVN AG 700 706§ 11/03/2016 3,00%
Bono Exor 3G0 317 1 12/06/2017 3,38%
Boneo AIB 2.060 2.039 1 28/11/2016 2.88%
Bono Alitalia 1.300 1.319 1 30/7/2020 5,25%

10.308 10.463

Intereses dovengados y no cobrados - 224

10.308 10.687

31.42.2014

Miles de Euros

Tipo de interés

Valor Nominal Valor en Libros | Vencimiento Anual
Cupon segregado j ] 31/01/2016 0,00%
Cupén segregado 1 1| 31/01/2020 0,00%
Cupodn segregado 1 1 31/01/2021 0,00%
Cupon segregado 1 Py 31/01/2023 (.00%
Cupdn segregado 5.001 4.177 1 31/01/2024 0,00%
Cupén segregado i 1] 31/0172029 0,00%
Bonos del Estado 5.000 5.031 31/03/20135 2,75%
Bono RBSPLC 600 693 1 04/02/2015 6,93%
Bono Deutsche Bank 800 802 15/04/2019 0.63%
Bono Socicte des Auforoutes 800 8071 31/03/2019 0,002%
Bono Goldman Sachs Group Inc. 7.000 6.995 1 29/10/2019 0,13%

: 19.206 18.514

Intereses devengados y no cobrados - 144

19.206 18.658
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Los intereses devengados durante el ejercicio 2015 por los valores representativos de deuda, gue han
ascendido a 377 miles de euros (457 miles de euros en el gjercicio 2014), se incluyen en ef epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

L.os movimientas habidos, durante el ejercicio 2015 y 2014, en esta cartera de valores, sin tener en cuenta los
intereses devengados por a misma y las pérdidas por valoracién, se muestran a continuacién:

Miles de Euros
2015 2014
Saldoes al inicio del ejercicio 18.514 33.662
Adquisiciones 6.433.854 7.341.065
Venias (6.441.905) | (7.356.213)
Saldos al cierre del ejercicio 10.463 18.514

Otros instrumentos de capital

Qtros Instrumentos de capital

El desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a
su clasificacion, cotizacién, moneda y naturaleza es el sigulente:

Miles de Euros
2013 2014
Clasificacidn:
Activos financieros dispenibles para la venta 13.341 15.817
13.341 15.817
Cotizacion:
Cotizados 13.340 15.816
No cotizados | 1
13.341 15.817
Moneda:
Euro 13.341 15.817
13,343 15.817
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 13.34] 15.817
13.341 15.817

Instrumentos de capital — Activos financieros disponibles para la venta
a} Desglose

l.a composicién de los instrumentos de capital clasificados comoe activos financieros disponibles para la venta, al
31 de diciembre de 2015 y 2014, es ia siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Valor de Valor Valor de Valor
Coste Razonabie Coste Razonable
Acciones Bolsas y Mercados Espaftoles 459 7.168 598 8.657
Acciones Fogain 1 1 i 1
Participacion Segurfondo Gestién Dinamica, FI (*) 2.362 2.495 2.362 2.477
Participacion Segurfondo Inversion, FlI (en Hauidacidn) 1.105 1.508 1.105 1.508
Participacitén Segurfondo Renta Fija Flexible, F1 (*) 2.000 2.169 2.000 2.174
5.927 13.341 6.066 15,817

() Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, la totalidad de las participaciones en Segurfondo Gestion Dinamica, Fl y en Segurfondo

Renta Fija Flexibie, FI estaban afectas a las contragarantias establecidas a favor de Bankoa, S.A. (véase Notfa. 1).

Al cierre de jos ejercicios 2015 y 2014, las variacicnes en el valor razonable de estas acciones y participaciones,
aparecen regisiradas, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe "Ajustes por valoracion — Activos
financieros disponibles para la venta” del pasivo de los balances a dicha fecha adjuntos.

b) Adguisiciones y enajenaciones

Durante ei ejercicio 2014, ia Scciedad procedid a la venta de 133.800 acciones de BME. El beneficio generado
en dicha operacion, que ascendid a 4.048 miles de eurcs, se incluye en el saldo del epigrafe “Resultados de
Operaciones Financieras {neto) — Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho gjercicio (véase Nota 26},

Posteriormente, durante el ejercicio 2015, la Socledad ha procedido a la venta de 69.669 acciones de BME. El
beneficio generado en dicha operacion, que ha ascendido a 2.500 miles de surgs, se incluye en el saldo del
epigrafe “"Resultados de Operaciones Financieras (neto) — Instrumentos financiercs no valorados a valer
razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase
Nota 28).

Consecuentemente, al 31 de diclembre de 2015, la pariicipacion de la Sociedad en BME ascendia a 230.794
acciones de 3,23 eurcs de valor nominal cada una de ellas {300,463 acciones de 3,23 de euros de valor nominal
cada una de ellas al 31 de diciembre de 2014).

El importe de los dividendos cobrades, durante los ejercicios 2015 y 2014, correspendientes a la participacion de
la Sociedad en BME, ha ascendido a 447 y 574 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el capitulo
“Rendimientos de instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios.

En cuanio a la participacion gue mantiene ia Sociedad en acciones no cotizadas, corresponde a la participacién
en la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A. Durante el ejercicio 2015, la participacion en
la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones ha incrementado en 190 euros, hasta alcanzar una
participacion de 800 euros al 31 de diciembre de 2015, correspondiente a 4 acciones de 200 euros de valor
nominal cada una de ellas (610 euros al 31 de diciembre de 2014, correspondientes a 6§10 acciones de 1 euro de
valor nominal cada una de eilas).

Con fecha 27 de marzo de 2008 fue publicado en la Comisidn Nacional del Mercade de Valores un hecho
relevante por el que la Sociedad Gestora de Segurfondo Inversién, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en
liquidacion) solicitaba a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores autorizacién para suspender el reembolso
de las participaciones del misme, por un periodo de dos afios, desde el 31 de marzo de 2009 hasta el 31 de
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marzo de 2011, inclusive, al amparo de lo dispuesto en el articulo 83.3.d) del Reglamentc de la Ley de
Instituciones de Inversién Colectiva, aprobado por el entonces vigente Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido ef Fondo solicitudes de reembolso de participes por un
importe de 585.733.590,34 auros, o que representaba un 98,80% de su patrimonio al 27 de marzo de 2009. Con
fecha 3 de abril de 2009, fue publicado un hecho relevante en el que se indicaba que la Comision Nacional del
Mercado de Valores autorizaba la suspension del reembolso de las participaciones del Fondo. Tal y como
establecen los términos de la suspensién de resmbolsos, si transcurrido el plazo de dos afios de suspension de
reemboisos definido, que finalizé el 31 de marzo de 2011, no hubiera sido satisfecho el pago de los restantes
reemboisos pendientes, se acordaria la disolucién y consecuente apertura del proceso de liquidacion dei Fondo.
Finalmente, al haber transcurrido el plazo de dos afios definido en fos términos de la suspensién de reembolsos
aulorizada y no haber sido posible generar liquidez suficiente para satisfacer el pago de los restantes
reembolsos pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 la Sociedad Gestora del Fondo y la Sociedad, como
Entidad Depositaria del Fondo, acordaron la disolucién y consecuente apertura del procesc de liquidacion del
Fondo, quedando suspendidos, durante el periodo de liquidacion, fos derechos de suscripcion y reembuoiso de
participaciones del Fondo. La Sociedad Gestora, con el concurso de ia Sociedad, como Entidad Depositaria del
Fondo, actta comeo liquidador y procedera con fa mayor diligencia y en el mas breve plazo posibie a enajenar los
valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos existentes. Estaba previsto que el mencionado
proceso de liguidacion durara el menor tiempo necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la cartera de
inversiones inmobiliarias del Fondo, no existiendo en ta normativa vigente un plazo maximo definido para este
proceso. Sin perjuicio de lo anterior, si bien durante el ejercicio 2013 los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, con el conocimiento de ta Comision Nacional del Mercado de Vaiores, acordaron la aceleracion del
proceso de liguidacion del Fondo, fijiandose inicialmente como objetivo en el plan de ventas fenerlo completado
antes del mes de marzo de 2015, durante el ejercicio 2014, acordarcn, también con el conocimiento de 1a
Comisién Nacional del Mercado de Valares, ampliar el plazo para completar €l mencionado plan de ventas hasta
el mes de marzo de 20186, al considerar gue mantener el objetive inicial del plan de ventas podria ccasionar un
perjuicio para los participes del Fondo.

Adicionalmente a las ventas singulares de la cartera de inversicnes inmobiliarias del Fondo, realizadas durante
el efercicio 2014 por un importe global de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 el Fondo
procedité a la venta de ia practica totafidad de su cartera de inversiones inmobiliarias de caracter residencial que
a dicha fecha se encontraba pendiente de venta, a siete sociedades por un importe glebal de 138,267 miles de
suros. La realizacion de estas ventas permitié al Fondo realizar, durante ios meses de junio y diciembre de 2014,
dos pagos en concepto de liguidacidn a cuenta por imporfes de 30.000 y 138.000 miles de euros,
respectivamente. Por elio, en dichas fechas la Sociedad percibié 170 y 784 miles de euros, respectivamente, en
concepto de iiquidacion a cuenta por su pariicipacion en el Fondo. Al cierre de los ejercicios 2015 v 2014, estos
importes percibidos por la Sociedad se incluyen en ia cuenta “Resto de Pasivos — Otros pasivos” del pasiveo dei
balance. Para determinar la cuota da liguidacidon que le correspondera a la Sociedad en el momento en el que se
preduzea la liguidacién final del Fondo, ef importe registrado en el mencionado epigrafe, en concepto de
liquidacidén a cuenta, se deducird del importe por el que figure registrada la participacion de la Sociedad en e
Fondo en ese momento.

La Sociedad valora su participacién en Segurfondo [nversién, Fondo de Inversién Inmobiliaria (en liquidacién)
sobre la base del valor liguidativo comunicado por |2 sociedad gestora del Fondo, tal y como esiablece la
normativa aplicable (véase Nota 2-b). Dicho valor liquidativo se obtiene, principalmente, a partir de las
valoraciones aplicadas a las inversiones inmobiliarias que integran la cartera del mencionade Fondo y que son
determinadas er: base a lasaciones elahoradas por experios independientes. En este sentido, dichos valores de
tasacion han sido determinados al 31 de diciembre de 2015 aplicando la Orden Ministerial ECO/805/2003, de 27
de Marzo, sobre normas de valoracion de bienes inmuebles vy de determinados derechos para ciertas finalidades
financieras vy teniendoc en cuenta, adicionalmente, la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre el marco de informacion financiera cuando no resuita adecuada la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y que entrd en vigor en el ejercicio 2013. La aplicacién de
esia Resolucién supone que, a los efectos de disponer de una valoracion de liquidacion de las inversiones
inmaohiliarias at cierre del ejercicio 2015, se ha realizado una {asacion de toda la cartera inmobiliaria del Fondo al

31



OM2728102

31 de diciembre de 2015, se han deducido los costes de venta imputables al Fondo y se han incorporado para
su determinacion las consideraciones que se deducen de la fijacién de un periodo de comercializacion con fecha
objetive marzo de 2016, acorde con la estrategia de fiquidacion y venta de los activos del Fondo definida por
parte de los Administradores de su Sociedad Gestora y acordada con la Comision Nacional del Mercado de
Valores, :

Durante el ejercicio 2015 el Fondo ha realizade una venta parcial asociada a un inmueble por importe de 1.800
miles de euros {con una minusvalia de un 3,6%, aproximadamente, sobre &l valor de tasacion de dicho
inmueble). Por oiro lado, con fecha 18 de febrero de 2016, el Consejo de Administracién de Inverseguros, S.A.
(Accionista Unico de ia Sociedad Gestora del Fondo) ha acordado aceptar dos de las ofertas vinculantes
recibidas por entidades ajenas al Grupo Inverseguros para la venta de la totalidad de la cartera inmobiliaria del
Fondo por un importe conjunto de 76.700 miles de euros (con una minusvalia de un 13,7%, aproximadamente,
sobre el valor conjunto de tasacién de la totalidad de dicha cartera inmobiliaria), constituyéndose un depésito de
garantia por importe de 1.821 miles de euros asociado a una de las ofertas. No obstante lo anterior, la Sociedad
Gestora del Fonde esta analizando la posibilidad de excluir de una de las ofertas de compra recibidas a dos de
fos inmuebles de la cartera inmobiliaria det Fondo {(dado que el precio conjunto ofertado para |a venta de esos
dos inmuebles supone una minusvaiia del 56,15%, aproximadamente, sobre su valor conjunto de tasacién}. En
este sentido, si bien a la fecha de reformulacion de las presentes cuentas anuales no se habia materializado
ninguna de las ofertas de compra recibidas para la totalidad de la cartera inmobiliaria del Fondo, los
Administradores de dicha Sociedad Gestora estiman gue una de las ofertas se materializara antes del cierre del
mes de marzo de 2016 v que la oira oferta se materializard durante el mes de abril de 2018 (gue incluiria, en su
caso, los mencionados dos inmuebles). De acuerdo con lo anterior, y una vez que se materialice la venta de ia
cartera inmobiliaria dei Fondo, el impacto en su valor liquidativo final (considerando que se incluyera fa venta de
los dos inmuebles anteriormente mencionados), y consiguientemente su impacto en el valor de la participacién
en el mismo de ia Sociedad, que, neta de los cobros en concepto de liguidacion a cuenta mencionados en el
parrafo anterior, asciende al 2,05% de su patrimonio al 31 de diciembre de 2015 (1,78% ai 31 de diciembre de
2014), implicaria, aproximadamente, un impacto en el patrimonio de la Sociedad al cierre del gjercicio 2015 del
0.20%, no siende dicho impacto significativo para las presentes cuentas anuales.

Durante el gjercicio 2015, 1a Sociedad no ha realizado ninguna operacion de compraventa con los instrumentos
financieros mantenidos en su cartera, salvo en el caso de las acciones de BME y de las acciones de Gesiora del
Fondo General de Garantia de inversiones, 5.A.

Al cierre de los ejercicios 2045 y 2074 la Sociedad posee 10.435,88792 participaciones de Segurfonido Gestion
Dinamica, Fl. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 la Scciedad posee 204.669,5547 participaciones
de Segurfondo Renta Fija Flexibie, Fi.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los gjercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a "Otros
instrumentos de capital”.

o) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta' se
registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimenio neto como “Ajustes per Valoracion”. Al 31
de diciembre de 2015 y 2014, el detalie del epigrafe “Ajusies por Valoracién — Activos financieros disponibles
para [a venta” es el siguiente:
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Miles de Euros

Valoracion Ajustes por Valoracién
2015 2014 2015 2014

Acciones Bolsas y Mercados Espafioles 7.168 9.657 5.031 6.658
Acciones Fogain 1 1 - -
Participacidn Segurfondo Gestion Dindmica, FI 2.495 2.477 100 86
Participacién Segurfondo Inversién, FII (en liquidacién) 1.508 1.508 302 290
Participacién Segurfondo Renta Fija Flexible, F1 2.169 2.174 127 131

13.341 15.817 5.560 7.165

El movimientio que se ha producido en e saldo del epigrafe "Ajustes por valoracion — Activos financieros
disponibles para la venta”, durante los ejercicios 2015 y 2014, ha sido el siguiente:

Miles de Euros

2015 2014
Saldos al inicio del eiercicio 7.165 8.258
Variacién por valoracidn 163 2.001
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (2.500) (4.048)
Impuesto diferido neto (*) (Nota 18) 654 614
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) 78 340
Saldos al cierre del ejercicio 5.560 7.165

(* Importe calculado como ef 28% de la variacién por valoracién en el ejercicio 2015 (30% en &l

ejercicio 2014} —véase Nota 2-q-.

10. Activo material

El movimients habido en este capltulo del activo del balance, en los ejercicios 2015 y 2014, integramente
compuestoc por inmovilizade de uso propie, ha sido el siguiente:
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Miles de Euzos
Equipos
Otro Informaticos y
Mobiliarice | Elementos de | Inmovilizado de
Terrenos | Construcciones | Instalaciones Transporte *) Comunicagion Total

Coste: .
Saldos at | de enero de 2014 1.630 2.006 771 a3 77 146 4723
Adiciones - - 22 - 4 26
Saldos al 31 de Qictembre de 2014 1.630 2.006 793 93 77 150 4,749
Adiciones - - - - - 11 11
Saldos al 31 de diciembre de 2015 1.630 2.006 793 93 77 161 4,760
Amortizacién acumulada:
Saldos a} 1 de enero de 2014 - (632) {608) (O3 - (134) (1.467)
Dotaciones - (40} 27 - - (8) {75)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - {672} {635) {93} - {142) (1.542)
Dotaciones - (40) {26) - - {7 (733
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - {712) |- {661} 93) - (149) {1.615)
Active material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2014 1,630 1.334 158 77 8 3.207

Saldos al 31 de diciembre de 2015 1.630 1.294 132 - 77 12 3.145

(*} Véase Nota 2-g.

11,

Con fecha 24 de marzo de 1998, la Sociedad comprd, junto con ofra Sociedad del Grupo (Inverseguros Gestion,
S.A., 5.G.LILC. -Sociedad Unipersonal-), el inmueble donde se ubica su sede social, sifa en la calie Pedro Mufioz
Seca, 4 - Madrid, La Sociedad adquirié una participacién indivisa del setenta por ciento de dicho inmueble. Dado
que el edificio no se encuentra dividido horizontalmente, de acuerdo con este coeficiente la Sociedad puede
utilizar los espacios susceptibles de aprovechamiente y ufifizacién independientes, o expiotarlos
econdmicamente segln sus necesidades y el volumen de su actividad. Dicho inmueble se encuentra afectado
por la "Cuenta Especial Hipotecaria” que la Sociedad contrato, en el ejercicio 2004, con Bankoa, S.A. (véase
Nota 1).

La totalidad del active material de la Sociedad {a excepcidn del inmueble, indicado anteriormente, que se
encuentra asegurade mediante una péliza de seguros emitida por Allianz-Ras Seguros y Reaseguros, S.A) se
encuentra asegurado, por su valor de adquisicidn, con una pdliza de seguros emitida por Seguros Bilbao, S.A.,
Compafiia de Seguros.

Al 31 de diciembre de 2015, existian elementos de inmoviiizado tofaimente amortizados, y en uso, por importe
de 705 miles de euros {690 miles de euros al 31 de diciembre de 2014).

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no habia activos cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

Activo intangible — Otro activo intangible

El movimiento habido, durante el ejercicio 2015 y 2014, en el saldo de este epigrafe del activo del balance,
integramente compuesto por aplicaciones informaticas adguiridas por la Sociedad, ha sido el siguiente:
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Miles de
Euros

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2014 433
Adiciones 9
Saldo al 31 de diciembre de 2014 442
Adiciones -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 442
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2014 (413)
Dotaciones (15)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (428)
Daotacicnes (%)
Saldo al 31 de diciembre de 2015 {437)
Active material neto:

Salde al 31 de diciembre de 2014 14

Saldo al 31 de diciembre de 2015 5

Al 31 de diciembre de 2015, existlan elementos de inmovilizade totalmente amoriizados, y en uso, por imporie
de 433 miles de euros (393 miles de euros por este concepto al 31 de diciembre de 2014).

Durante los ejercicips 2015 y 2014, no se han producido pérdidas por deterioro que afecten a estas partidas del

halance. :

12. Resto de activos y pasivos

L.a composicién del saldo de estos capitules del balance, at 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

Miles de Euros
Active Pasivo
2015 2014 2015 2014

Anticipos y créditos al personal 161 78 - -
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 27) - - 837 1.110
Otros activos 528 360 - -
Otros pasivos (Notas 9 y 28) - - 1.147 1.395
Administraciones Piblicas (Nota 18) 90 124 222 254
(Gastos anticipados 69 54 - -

848 616 2.206 2.759

Los créditos concedidos al personal de la Sociedad han devengado unos infereses, durante los gjercicios 2015y
2014, por importe de 1 mil euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en ei saido del capitulo “intereses y
Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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El saldo de |a cuenta “"Otros activos” del detalle anterior incluye, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, 360 miles
de euros correspondientes al importe desembolsado por la Sociedad por su participacion en la fianza colectiva
que los miembros de cada Bolsa han constituide con el objete de garantizar entre elios el cumplimiento de las
operaciones pendientes de liquidacion, que hubieran sido contratadas en ias Bolsas de Valores o a través del
Sistema de Interconexidn Bursatil,

Con fecha 4 de octubre de 2005 la Sociedad recibié notificacion de reclamacion efectuada por la Direccion
General de Tributos de la Consejeria de Hacienda de la Comunidad de Madrid para la liquidacion del impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales v Actos Juridicos Documentados por importe de 160 miles de euros junto
con los intereses de demora por importe de 8 miles de euros, que la Sociedad no liquidd por entender que ia
escritura de hipoteca condicional, superposicion de ta “Cuenta Especial Hipotecaria” (véanse Notas 1y 10} no
estaba suleta a dicho impuesto. Posteriormente, con fecha 2 de noviembre de 2005, la Sociedad presento
recurso de reposicion contra ia liquidacion provisional enviada por dicha Direccién Generai y, con fecha 3 de
noviembre de 2005, la Sociedad presentd la solicitud de suspension de la ejecutividad del acto recurrido,
mediante la presentacidon de un aval bancario solidario constituido con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. por
el importe reclamado. Con fecha 14 de diciembre de 2005, la Direccién General de Tributos de la Consejeria de
Hacienda de la Comunidad de Madrid desestimé el recurso de reposicidn interpuesto por la Sociedad, por lo
gue, con fecha 8 de enerc de 2006, iz Sociedad formuld reclamacion econdmice — administrativa, ante el
Tribunal Econémice — Administrativo Regionai de Madrid, contra la resclucion del recurso de reposicion anterior
y, posteriormente, con facha 23 de noviembre de 2009, el Tribunal Econémico -~ Administrativo Regional de
Madrid confirmd la liquidacion impugnada, interponiendo la Sociedad, con fecha 23 de febrero de 2010, Recurso
de Alzada Ordinario ante el Tribunal Econdmico — Administrativo Central conira {a resolucion anterior.

Adicionaimente, con fecha 9 de julio de 2012, el Tribunal Econdmico ~ Adminisirativo Central resolvid desestimar
el recurso de alzada presentado por la Sociedad, por io que, con fecha 28 de diciembre de 2012, 1a Sociedad
procedio al pago de los 160 miles de euros mas los infereses de demora que finalmente ascendieron a 18 miles
de euros, aplicando para ello la provision que tenia consfituida para la cobertura de esta reclamacién. En este
sentido, la Sociedad solicité que se prolongase la medida cautelar adoptada frente a fa Consejeria de Haciends
de la Comunidad de Madrid.

Posteriormente con fecha 1 de julio de 2015 la Sociedad recibié la notificacién de la sentencia dictada por la
Saia de lo Contencioso-Administrativo del Tribunai Superior de Justicia de Madrid, por la gque se estimé al
Recurso Contencioso-Administrativo interpuesto y se acordd anular fa resoiucién dictada por el Tribunal
Econémico — Administrative Central, de fecha @ de julio de 2009. En dicha sentencia se reconoce el derecho de
la Sociedad a la devolucion de ia totalidad del importe ingresade, incluyendo tanto el principal de la deuda como
los intereses pagados.

Finaimente, con fecha 28 de septiembre de 2015, se notificd a la Sociedad Diligencia de Ordenacion, por ia que
se declara la firmeza de la Sentencia y se requiere a la Administracion para que lleve a efecto el fallo de la
misma, por lo gue, al 31 de diciembre de 2015, la Scciedad ha registradc un derecho de cobro con Ja
Administracion, por importe de 168 miles de euros, que se incluye en la cuenta “Otros activos” del detalle
anterior a dicha fecha y un ingreso por el mismo imporie en la cuenta “Gastos Generaies — Tributos” de la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 (véase Nota 28).

Deudas con infermediarios financieros

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, érea geografica y moneda, se indica a continuacién:
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Miles de Euros
2015 2014
Clasificacidn: _
Pasivos financieros a coste amortizado 9.561 13.738
5561 13.738
Naturaleza:
Cesiones temporales de activos 4.791 13.738
Otras deudas 4.770 -
Ajustes por valoracion-
intereses devengados - -
: 9.561 13.738
Area geografica:
Espaila 9.561 13.738
9.561 13.738
Moneda:
Euro 9.561 13.738
9.561 13.738

La totalidad de las cesiones temporales de activos en vigor, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, tenian un
vencimiento inferior a seis meses. El coste medio anual de estos pasivos ha sido del 0,0001% en el gjercicio
2015 (0,11% en el ejercicio 2014).

Los infereses devengados, durante el elercicio 2015, por las cesiones temporales de activos realizadas por la
Sociedad a intermediarios financieros han ascendido a 1 mit euros (20 miles de euros en el gjercicio 2014), que
se incluyen en el epigrafe "Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenia de pérdidas y ganancias.

Ei saido de ta cuenta "Ofras deudas” del detaile anterior recoge de forma transitoria, al clerre del ejercicio 2015,
el importe recibido de uno de los clientes de la Sociedad (accionista de! Grupo hverseguros, del que forma parte
ia Sociedad) para la compra de valores, que no se habia ejecutado al cierre de dicho ejercicio (ningln importe
por este concepto al cierre del ejercicio 2014} —véase Nota 22—, Dicha compra de valores se ha ejecutado con
posterioridad a! cierre del ejercicio 2015, por lo que el saldo registrade en la cuenta “Otras deudas” ha sido
cancelado.

Deudas con _particulares

La composicion del salde de este epigrafe del pasivo def balance, atendiendo a los criterios de clasificacion,
naturaleza, drea geografica y a su moneda, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se indica a continuacién:
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Miles de Euros
2015 2014
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 1.182 4.903
i.182 4,903
Naturaleza;:
Acreedores empresas del Grupo 1.182 4.903
1.182 4,903
Area geografica: :
Espafia 1.182 4.903
1.182 4,903
Por divisa:
Euro 1,182 4.503
1.182 4.903

El saldo de |z cuenta “Acreedores empresas del Grupo” del detalie incluye, por importe de 1.182 miles de euros
la deuda relativa al Impuesto sobre Sociedades, correspondiente al beneficio del gjercicio 2015 (2,103 miles de
euros al cierre del gjercicio 2014 correspondiente al beneficio de dicho elercicio), que ta Sociedad mantiene con
la sociedad matriz det Grupo Consolidade al que pertenece, Inverseguros, S.A., gue serd quien liquide dicho
impuesto (veanse Notas 18 y 22). Asimismo, el saldo de dicha cuenta incluia, al cierre del ejercicio 2014, 2.800
miies de euros, correspondientes al importe pendiente de pago por el dividendo a cuenta del beneficio de dicho
gjercicio repartido por la Sociedad (ningun importe por este concepto al cierre del ejercicio 2015) ~véanse Notas
3y 22~

15. Cartera de negociacion

E! saldo de este capitulo del pasivo del balance incluiz, al 31 de diciembre de 2014, derivados de negociacion
por un importe total de 29 miles de euros (ningén importe por este concepto al 31 de diciembre de 2015} A
continuacion se presenta un desgiose, por fipo de derivado, de los valores nocionales yf/o contractuales de los
derivados de negociacion gue mantenia la Sociedad al 31 de diciembre de 2014:

Miles de Euros
Valor Nominal Fecha
Razonable | Comprometido | Subyacente [Vencimiento

Compromisos por operaciones cortas
de derivados:

Comprados - - - -
Vendidos 29 5.000 | Deuda Publica | 05/02/2013
29 5,000

16. Provisiones

En el mas de diciembre de 2014 una antigua empleada de la Sociedad, que fue despedida durante dicho
gjercicio, presentd una demanda contra la misma por entender que su despido fue improcedente. Esta demanda
fue admitida a tramite por el Juzgado de lo Social n® 21 de Madrid, indicandose que el acto de conciliacién y, en
su caso, el juicio, se celebraria el 17 de junio de 2015. En este sentido, el saldo del epigrafe “Provisiones — Ofras
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provisicnes" del pasivo del balance al 31 de diciembre de 2014 recogia el importe estimado por los
Administradores de la Sociedad asociado a la indemnizacion a la qgue tendria que hacer frente por el despido
mencionado antericrmente, por importe de 100 miles de euros, Finalmente, en junio de 2015 la Sociedad acordo
con esta antigua empleada el pago de una indemnizacion por importe de 53 miles de euros, por o que la
Sociedad aplict parie de la provision constituida al cierre del ejercicio 2014 para la coberiura de esta demanda,
registrando un ingreso en ia cuenta de pérdidas y ganancias por el excesc de provision (47 miles de euros).
Adicionalmente, el saldo del epigrafe “Provisiones — Otras provisiones” del pasivo del balance incluia, al 31 de
diciembre de 2014, 8 miles de euros correspondientes al despido de otro empileado, cuya acta de congiliacion
fue firmada en el mes de enero de 2015. El movimiento que se ha producido en el salds de dicho epigrafe del
pasivo del balance, duranie los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2013 2014
Saldos al inicio del ejercicio 108 -
Dotaciones (*) - 108
Recuperaciones (*¥) (47) -
Aplicaciones (61) -
Saldos al cierre del ejercicio - 108

(*y Importe incluido en la cuenta “Gastos de Personal ~ Indemnizaciones” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2014 (véase Nota 27). De este importe, 100 miles de euros fueron
considerados como no deducibles, por lo que se inciuyeren como diferencia temporal en e célculo
de la Base Imponible de! Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2014 (véase Nota 18). En el
ejercicio 2015, y una vez gue se ha aplicade y recuperado la totalidad de ia provisién constituida al
clerre del ejercigio 2015, estos 100 miles de euros han sido considerados como deducibles, por lo
gue se han incluido como diferencia temporal en el célculo de la Base imponible del impuesto
sobre Sociedades del gjercicio 2015 (véase Nota 18). '

(**) Importe registrado en la cuenta “Gastos de personal — Indemnizaciones” de la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2015 (véase Nota 27),

Fondos Propios

Capital

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, of capital soclal de la Sociedad estaba formalizado en 756.000 acciones
nominativas, de 6,02 euros de vaior nominal cada una, totaimente suscritas y desembolsadas, con los mismos
derechos economicos y politicos; no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones. A dichas
fechas, la totalidad de las acciones gque componen el capital social de la Scciedad pertenecian a Inverseguros,
S.A. (matriz del Grupo en el que se integra). Por tanto, la entidad es una Sociedad Unipersonal de las
contempladas en el Articulo 168 del Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital. Los dos dnicos
contratos que la Sociedad fiene suscritos con su Accionista Unico son los correspondientes al contrato de
alquiler de fecha 1 de abril de 1998 mediante el cual la Sociedad cede en arrendamiento parte del edificic donde
tiene ubicada su sede social (véanse Notas 10 y 22} y el contraio de préstamo concedido por la Sociedad a su
Accienista Unice por importe de 3.000 miles de euros {véanse Notas 7 vy 22).

Reservas

i.a composicion del saldo de este epigrafe del balance, asi como & movimientc que se ha producido en el
mismo, durante los gjercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacién:
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Miles de Euros
Reserva Reservas Total
Legal Voluntarias Reservas

Saldos al 1 de enero de 2014 003 17.740 18.643
Aplicacidn del beneficio neto del ejercicio 2013 - 296 296
Distribucién de dividendos - (2.000) (2.000)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 903 16.036 16.939
Aplicacién del beneficio neto del gjercicio 2014 - - -

Distribucién de dividendos - (1.965) {1.965)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 903 14,071 14,974

Reserva legal

De acuerde con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econémico deberdn destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta afcance, al
mencs, el 20% del capital social, excepto cuande existan pérdidas acumuladas gue hicieran gue el patrimonic
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinaré a ia
compensacién de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio 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, mencicnada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gue no existan oiras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 1a reserva legal alcanzaba el
20% del Capital Social.

Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe del balance recoge el imporie de las reservas que son de libre disposicion. Con fecha
18 de marzo de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad aprobé el reparto de un dividendo por importe de 1.965
miles de euros con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad, que ya habia side liquidado al cierre del
ejercicio 2015.

Situacion fiscal

La Sociedad fributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con el Grupo tnverseguros {véase Nota 2-g).
i, Saldos con las Administraciones Pablicas

El saldo del capitulo “Resto de activos” del active del balance incluye, &l 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
siguientes saldos con las Administraciones Plblicas (véase Nota 12):
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Miles de Euros
2013 2014
Impuesto sobre el Valor Afadido 1 1
Impuesto por retenciones practicadas 89 123
‘ 90 124

El safdo del capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
sigulentes saldos con las Administraciones Pubiicas (véase Nota 12):

Miles de Euros
2015 2014
Impuesto sobre el Valor Affadido 1! 1
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 62 65
Organismos de la Seguridad Social 37 37
Impuesto por retenciones practicadas 112 141
222 254

il. Conciliacion del resultadeo contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion enire ef resuliado contable y 1a base imponible del impuesto sobre Sociedades correspondiente a
jos ejercicios 2015 y 2014 es la siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Resultado contable antes de impuestos 4.493 7.060
Diferencias permanentes:
Aumentos . -
Disminuciones (por operaciones intragrupo) (57} (57
Diferencias temporarias:
Aumentos (1) - 293
Disminuciones (2) (214) -
Base imponible (resuliado fiscal) 4,222 7.298
Cuota integra del gjercicio (3) 1.182 2.189
Bonificaciones a la cuota (4) - (86)
Cuota liquida {Nota 14) 1.182 2.193

{1y Incluye 27 miles de suros correspondientes al gasto por amortizacion del inmovilizade que no fue

deducible fiscalmente en el giercicio 2014 {véase Nota 2-q}, 168 miles de euros correspondientes a la
remuneracion que seria liquidada en los gjercicios 2015 y 2016 {véase Nota 27) y 100 miles de euros
correspondientes ' a la parte de la provision constituida duranie el ejercicio 2014 y gque fue
censiderada como no deducible (véase Nota 18).

{2} Incluye 105 miles de suros correspondientes a la remuneracion gue ha sido fiquidada en el ejercicio
2015 y que no fue deducible en ejercicios antericres {véase Nota 27). Asimismo, incluye 100 miles de
euros correspondientes a la reversion de parte de la provisién constituida duranie el ejercicic 2014 y
que, tras haber sido aplicada y recuperada en su totalidad durante el ejercicio 2015, ha sido
considerada como deducible (véase Nota 16). Adicionalmente, incluye 8 miles de euros
correspondientes a la deduccién de parte del gasto por amoertizacidon del inmovilizado que no fue
deducible fiscaimente en los sjercicios 2014 y 2013 {véase Nota 2-q}.

(3} Importe calcuiado como el 28% de la base imponible {resultado fiscal) en el ejercicio 2015 (30% en el
ejercicio 2014) —véase Nota 2.g—.

{4} importe inferior a 1 mil eures.

Los pagos a cuenta del Impuesio sobre Sociedades realizados por la Sociedad, durante los ejercicios 2015 v
2014, se incluyen en el saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a particulares” del activo del balance

(véase Nota 7),

iii. Coneiliacion entre ef resuffado confable y el gasic por impuesto sobre sociedades

La condiliacion entre el resultado contable vy el gasto por impuesto sobre scciedades, correspondientes a los

gjercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2015 2014

Resultade contable antes de impuestos 4.493 7.060
Cuota (**) 1.258 2.118
Impacto diferencias permanentes (16) amn
impacto del cambio en el tipo impositive (véase Nota 2-q) {2) 10
Deducciones-

Por amortizaciones no deducidas en ejercicios anteriores -{" -

Por doble imposicidn - (86)
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de

pérdidas v ganancias 1.240 2.025

() importe inferior a 1 mil euros.

(*"} Importe calculado como el 28% del resultado contable antes de impuestos en el gjercicio 2015 (30%
en ei ejercicio 2014) ~véase Nota 2-g—.

iv. Desglose del gasto por impusesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014, es el
siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Tmpuesto corriente:
Por operaciones continuadas 1,182 2.103
Tmpuesto diferido:
Por operaciones continuadas (*) 58 {(78)
Total gasto (ingreso) por impuesto 1.240 2.025

{"y En sl gjercicic 2015, incluye 2 miles de euros de ingreso correspondientes al
impacto del cambio en el tipo impositivo (10 miles de euros de gasio en el gjercicio
2014) —~véase Nota 2-g-.

v. Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, ai 31 de diciembre de 2018 y
2014, que, en su totalidad, tienen origen en la valoracién de los activos financieros disponibles para la venta de
la Sociedad (véanse Notas 2-b y 9} a dichas fechas, es el siguients:
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Miles de Euros

Activos Fiscales Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos
2015 2014 2015 2014

Activos financieros disponibles para la venta:

Saldos al inicio del gjercicio - - 2.585 3.53%
Aumentos (Nota 9) - - 5 15
Disminuciones {Nota 9) - - (659) {629}
Impacto del cambio en el tipo Impositive {véase Nota 2-q) - - {78) {340)
Saldos ai cierre de! ejercicio - - 1.853 2.585

vi. Activos por impuesto diferido registrados

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo del epigrafe “Activos por
impuesto diferido” dei activo det balance, sin considerar los impuestos reconocidos en el patrfimonioc neto y que
han sido desglosados en el apariado anterior, asi como la composicion del saido al cierre de dichos efercicios,

por concepto, se muestra a continuacion:

Miies de Euros

2015 2014
Amortizacion del inmovilizade (véase Nota 2-q):
Saidos al inicio del ejercicio 14 8
Aumentos - 8
Disminuciones 3) -
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) - {2)
Saldos al cierre del ejercicio 11 14
Remuneraciones (véase Nota 27);
Saldos al inicie det ejercicio 46 -
Aumentos - 51
Disminuciones 29) -
impacio del cambio en el tipo impositive (véase Nota 2-g) 2 {5
Saldos al cierre del ejercicio 19 46
Provisiones (véase Nota 16):
Saidos al inicio del ejercicio 28 -
Aumentos - 30
Disminuciones (28) -
Impacto de! cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) - (2)
Saldos al cierre del ejercicio - 28
Total activos por impuesto diferide no reconocidos en el
patrimonio neto 30 §8
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vii. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

La Sociedad tfiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales todos los impuestos gue le son de
aplicacion desde el ejercicio 2011.

Debido a las diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a [as
operaciones efectuadas por la Scciedad, para los sjercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de caracter confingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima
gue la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

Gestion del riesgo

Estructura de ia gestion del riesgo. Coberturas

La sociedad efectla operaciones de cobertura del riesgo de tipoe de interés de sus posiciones en carera
disponibles para la venta en valores de renta fila, mediante compras y ventas de fuiuros sobre bonos. El ajuste
de estas coberiuras se realiza diariamente mediante un modeio basado en el calculo de sensibilidad de la
cartera. Tanto la cartera de valores de renta fija como los instrumentos de coberiura se valoran a precic de
mercado.

No se efecttian coberturas de la cartera de valores de renta variable disponibles para la venta.
Valor razonable de los instrumentos financieros

&l valor razonable de los activos financieros que componen fa cartera de la sociedad se determina tomando
como referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos. Para los valores de renta fija se toma como
referencia las transacciones realizadas en mercados activos y, en caso de no existir transacciones que puedan
servir de referencia para determinar el precio de mercado se realizan estimacicnes en base a modelos internos
basados en actualizacion de flujos 2 tipos de mercado ajustados con fas primas de riesge gue se estimen para e
ermisor,

Riesgo de crédito

La sociadad no congeds créditos ni financiaciones a clientes. En cuante a la foma de posiciones en actives
financieros que puedan suponer riesgo de crédito con sus emisores, se tienen en cuenta aspectos relacionados
con su sofvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones publicas y caracteristicas de

su entorno (pats, sector, etc.). Se mantiene una diversificacion de las contrapartidas para evitar concentraciones
de riesgo.

Riesgo de tipo de interés

Las posiciones en cartera que estan sujetas a riesgo por variaciones en el tipo de interés estéan sometidas a
cobertura (econdmica), en los términos descritos en el punto referido a estructura de la gestion del riesgo.

Otros riesgos de mercado

La sociedad no toma posiciones significativas en divisas por cuenta propia. Asimismao, se mantienen posiciones
an instrumentos de capital, tal y como se indica en fa Nota 9.

45



20,

OM2728116

GLASE 87

Riesgo operacional
A fin de asegurar la continuidad de negocio se tienen establecidos contratos de custodia de copias de seguridad

con ESABE, S.A. v de disposicion de centro de contingencia para recuperacion de desastres con Bolsas y
Mercados Espafioles Innova, S.A, Sociedad Unipersonal (Grupo Bolsas y Mercados Espafioles BME),

Gestién de Capital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y de! Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y [as empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de créditc y las empresas de inversion, regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, asi como los recurscs propios minimos que han de mantener dichas entidades, ia forma en la que se
determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre la autoevaluacion de capital que deben
realizar las entidades. En este sentido, con fecha 28 de junio de 2014 entrd en vigor la Circular 2/2014, de 23 de
junio, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre el gjercicio de diversas opciones regulatorias en
materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, quedando
derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
solvencia de las empresas de servicios de inversidn y sus grupos consolidables, que era 1a normativa scbre
recursos propios aplicable,

Los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por la normativa se calculan en funcién de la
exposicién de ta Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otres que puedan
derivarse de su actividad.

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido 'en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a io establecido en la normativa vigente, De cara a garantizar e
cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo consolidado, realizan una supervisién continua del perfit
de riesgos y del ambito de controi establecido, gue prelenden poner de manifieste posibles debilidades en las
politicas de gestion y control de riesgoes, asi como los medios y sistemas informéticos, que pudieran incidir en un
incremento de las necesidades de recursos propios.

{a Directiva 2013/36, relativa al acceso a ia actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de
las entidades de crédifo y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a |a actividad
de las entidades, ias modalidades de su gobierng y su marco de supervision, tales como ias disposiciones qus
regulen la autorizacién de fa actividad, la adquisicion de paniicipaciones cualificadas, el elercicio de la libertad de
establecimiento y de la libre prestacion de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los
Estados miembros de origen y de acogida a este respecto, asi como las disposiciones que regulen el capital
inicial y Ia revisién supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de fas entidades de crédito y las empresas de
inversion, recoge, entre ofras cosas, aquelles requisitos prudenciales aplicables a las entidades que se refieran
exclusivamente al funcionamiento de los mercados de servicios bancarios y financieros, y que tengan por objefo
garantizar tanto la estabilidad financiera de los operadores en estos mercados como un elevado grado de
proteccién de los inversores v los depositantes.

Este paquete legislativo persigue, entre otros aspectes:

a. incrementar la cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancario europeo.
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b. Limitar el apalancamientc del mismo.

c. Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico.

d. Desarroilar un sistema de colchones de liquidez gue asegure que las entidades cuentan con una reserva
diversificada de activos liquidos suficiente para satisfacer sus necesidades de liguidez en caso de crisis de

liquidez a corto plazo.

e. Desarroliar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
financiacién estable a mas largo plazo

f.  Reforzar las practicas de gobierno corporative de las entidades, mejorando asi la disciplina del mercado.

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el Informe Anual de Autoevaluacidn de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por ef Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 los recursos propios computables de 1a Sociedad, y de su Grupo
consolidable, excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas gue en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquelios otros saides que s precisan para reflejar todas
las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Avales y garantias concedidas:
Activos afectos a garantias propias o de terceros 6.320 6.313
Otros 16.533 14.825

22.859 21.138
Derivados financieros (Nota 15) - 5,000

22.859 ; 26.138

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de 1a cuenta "Avales y garaniias concedidas — Activos afectos a garantias
propias o de terceros” del detalle anterior incluye la imposicion a plazo fijo pignorada en Bankoa, S.A. por
importe de 1,662 miles de euros (1.662 miles de euros al 31 de diciembre de 2014) vy et valor razonable de las
participaciones en Fondos de Inversién propiedad de ia Sociedad, pignorados en contragarantia de la linea de
avales con Bankoa, S.A. por importe de 4,684 miles de euros (4,651 miles de euros al 31 de diciembre de 2014}
—véase Nota 1-.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de la cuenta “Avales y garantfas concedidas — Otros” del detaile
anterior incluye el importe, por su contravalor en euros, por el que Inverseguros, S.A., Accionista Unico de la
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Sociedad, garantiza con su patrimonio de manera solidaria a la Sociedad ante Bankoa, S.A, la inea de avales
de 2 millones de dolares americanos.

Asimismo, el saldo de Ia cuenta “Avales y garantias concedidas — Otros” incluye, al 31 de diciembre de 2015y
2014, el importe de los avales formalizados con Bankoa, S.A. por importe de 9 millones de doblares americanos
para la liquidacién en ei sistema Euroclear (véase Nota 1).

Ofras cuentas de orden

La composicién, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, del saido de este epigrafe es la siguiente;

Miles de Euros
2015 2014
Ordenes de clientes pendientes de liquidar 4.770 -
Depésitos de valores y otros instrumentos financieros
Propios 7.743 13.531
De terceros 1.091.748 1.207.889
Valores y otros instrumentos propios o de terceros en poder
de ofras entidades
Propios 5211 9.300
De terceros 738.851 796.569
Disponible en entidades de crédito (viéase Nota 1) - -
1.848.323 2.027.289

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tenfa depositados valores mobiliarios propiedad de las Instituciones de
Inversién Colectiva gestionadas por fa Sociedad Gestora de Fondos de Inversién del Grupo por un valor efective
de 311.623 miles de suros (358.269 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2014).

£l saldo de la cuenta "Depdsitos de valores y otros instrumentos financiercs” recoge, principalmente, e valor
efective de los titulos propiedad de la Sociedad y de sus clientes, gue se encuentran depositados en la misma,
por cuenta propia y de sus clientes.

£i saldo de la cuenta “Valores y otros instrumentos financieros propios y de ferceros en poder de ofras
entidades” recoge el valor efective de los titulos propiedad de la Sociedad vy de sus clientes, que esta
subdepositada en custodios internacionales.

Partes vinculadas

El detzlle de operaciones vinculadas, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es &l siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Activo: _
Crédito a particulares (Nota 7} 3.634 881
3.634 881
Pasivo;
Deudas con particulares (Nota 14) 1.182 4.903
Deudas con intermediarios financieros (Nota 13} 4.776 -
5.952 4.903
Cuenta de pérdidas y ganancias: :
Oiros productos de explotacion {*) 57 57
57 57

(*) Corresponde al ingreso por arrendamiento de! inmueble alquilato a Inmoseguros Tasacion,
S.A., Sociedad Unipersonal vy a inverseguros, S.A., asi come a ingresos en concepto de
repercusion de gastos de comunidad (véase Nota 17).

Asimismo, aproximadamente un 9% de las operaciones de venta de Renta Fija llevadas a cabo por la Sociedad
durante el ejercicic 20156 (8% en el ejercicic 2014), tienen como contrapartida a accionistas del Grupo
Inverseguros, del que forma parte la Sociedad.

Las cuoias de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas la Sociedad como arrendadora (sin incluir
otros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuestos y
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, aue son anuales y rencvables tacitamente, sin tener
en cuenta incrementos futuros por PC, actualizacicnes futuras de rentas pactadas confractuaimente, ni ef
impuesto sobre el Valor Atadido, son ias siguientes:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 2013 2014
Menos de un aflo 34 34

Entre uno y cinco afios - -
Mids de cinco afios - -
34

4

(a9}

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no tenia suscrito contrato alguno con su Accionista Unico, con
excepcién del contrato de alquiter de fecha 1 de abril de 1998, mediante el cual la Sociedad cede en
arrendamiento parte del edificio donde tiene ubicada su sede social (véase Nota 10},

Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministeric de Eccnomia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y

servicios de atencidon al cliente y el defensor del ciiente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
44/2002 (de 22 de noviembre} de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de Administracicn de
[nverseguros, S.A,, matriz del Grupo Inverseguros y Accionista Unico de ia Sociedad (véase Nota 17), en su
reunién de 29 de junio de 2004, aprobé ia constitucion de un Departamento de Atencion al Cliente para todo el
Grupo.
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i)

£l Departamento de Atencidn ai Cliente ha informado en el Consejo de Administracién de la Sociedad con fecha
27 de enero de 2016 el desarrollo de su funcion durante el ejercicio 2015, comunicando que, en ef ejercicio
2015, no ha sido presentada reclamacion o queja alguna frente a la Sociedad en el Departamenic de Atancion al
Cliente del Grupe Inverseguros. Debido a esio, no ha sido necesario dictar ningln tipe de decision,
recomendacion o sugerencia.

24. Comisiones percibidas
La composicién del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a {os ejercicios
2015 y 2014, es la siguiente:
Miles de Euros
2015 2014
Tramitacion y ejecucion de drdenes 32 33
Otras 779 929
811 982
El saldo de la cuenta “Tramitacidn y gjecucion de drdenes” del detalle anterior recoge las comisianes percibidas
por la infermediacion de operaciones de renta variable nacional e internacional.
El saldo de ia cuenta “Otras” del detalle anterior incluye 749 miltes de euros correspondientes a las comisiones
percibidas por la Scciedad por su actividad de depdsito y administracién de actives financiercs en el gjercicio
2015 (900 miles de euros en el gjercicio 2014), de los que 510 miles de euros (670 miles de euros en el gjercicio
2014) corresponden a comisiones cobradas a Fondos de Inversion gestionados por Inverseguros Gestién, S.A.,
S.G.11.C. (Seciedad Unipersonal), sociedad perteneciente al Grupo Inverseguros.
25. Comisiones satisfechas

La composicion del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, corraspondiente g los ejercicios
2015 y 2014, es la siguiente:

Miles de Euros
2415 2814

Ovperaciones con vajores 435 55

Operaciones con instrumentos derivados 4 6
Comisiones satisfechas a mercados y sistemas de

compensacién vy liquidacion 94 107

Otras comisiones 154 156

297 324

En saldo de la cuenta "Otras comisiones” del defalle anterior se incluye, hasicamente, el imporie de las
comisiones satisfechas por la Sociedad a custodios intemacionales por ios servicios de depositaria, liquidacion y
custodia de instrumentos financieros internacionales.
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26. Resulados de operaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacidn del método del tipe de interés efectivo y a correcciones de valor de activos),
asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

El desglose det saldo de este capitulo de la cuenta de perdidas y ganancias, en funcién del origen y fa
naturaleza de las partidas que la conforman, es el siguients:

Miles de Euros
2013 2014
Instrumentos financieros clasificados como:
Instrumentos financieros no valorados a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias (Nota 9) 2.500 4.048
Cartera de negociacion 4.226 5.904
6.726 9,952
Origen:
Renta fija 4.286 6.149
Renta variable 2.5060 4.048
Derivados (60) (245)
6.726 9,952

27. (Gastos de personal

aj Composicion

La composicién del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias es ia siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Sueldos y salarios i.5352 1.651
Gratificaciones 674 1.110
Seguridad Social 401 421
Indemnizaciones (véanse Notas 2-0 y 16} {473 242
Otros gastos de personal 125 124

2.705 3.548

£ saldo de la cuenta “Gratificaciones” del detalle anterior recoge la participacion en bensficios de los empleados
de la Sociedad, en los ejercicios 2015 y 2014, Estos importes se encontraban pendientes de pago al cierre de
los respectivos ejercicics, y se incluyen en el saldo del capiiule "Resto de Pasives” del pasive del batance a
.dichas fechas (Nota 12). Def imporie pendiente de pago al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, 163 y 168 mifes
de euros, respectivamente, corresponden a parte de la remuneracién de los empleados de la mesa de Renta
Fija de la Sociedad. Del importe correspondiente al cierre del ejercicio 2014 (168 miles de eurcs), 5 miles de
euros han sido pagados durante el gjercicio 2015, 100 miles de euros se han consolidado en dicho ejercicio {y
seran liquidados junto con la participacion en beneficios de empleados en el ejercicio 2016) y 63 miles de eurcs
se consolidaran en el ejercicic 2016, En este sentido, en el sjercicio 2014 los Administradores de la Sociedad
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procedieron a registrar el correspondiente activo fiscal diferido asociado al importe total de dicha remuneracion
(188 miles de euros) y, en el ejercicio 2015, han procedido a revertir parte det mencionado active fiscal diferido
(por la parte correspondiente a los 5 miles de euros que han sido pagados durante el ejercicio 2015 y 100 miles

de euros que han sido consolidados en dicho ejercicio) ~véase Nota 18-,

b) Numero de empleados

E! ndmero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como la distribucion por
categarias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a confinuacion:

2015 2014

Empleados al Cierre del Nimero Empleados al Cierre del Nimero

Ejercicio Medio de Ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres! Total | Empleados | Mujeres | Hombres| Total | Empileados
Directivos - 2 2 2 - p 2 2
Técnicos 2 5 7 7 2 6 8 8
Administrativos 16 7 23 23 16 7 23 24
| 8 14 32 32 18 i5 33 34

28. GCastos generales

F) detalle del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a |os gjercicios 2015
y 2014, es el siguiente:

Miles de Euros

2015 2034

Comunicaciones 45 46
Sistemnas informaticos 392 350
Suministros 31 28
Conservacién y reparacion 154 154
Publicidad y propaganda 69 67
Representacién y desplazamiento 30 22
Otros servicios de profesiopales independientes 149 169
Tributos (¥) {88) 78
Otros 11} 79

893 993

{*y En el gjercicic 2015 incluye 168 miles de euros de ingresc correspondientes a fa sentencia
por {a gue la Administracion esté obligada a la devolucién del importe pagado por ia Sociedad

en concepto de

Documentados del gjercicio 2005 (véase Nota 12).

impuesto  sobre  Transmisiones Patrimoniales y Actes Juridicos

El salde de ia cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior inciuye los honorarios
satisfechos por la Sociedad por 1a auditoria de sus cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014 por importe de
24 miles de euros, en ambos ejercicios, asi como 14 miles de euros, en ambas fechas, por otros servicios
vinculados a ta auditoria satisfechos por la Sociedad a dicho auditor. Adicionalmente, en el gjercicic 2015 incluye
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5 miles de euros correspondientes al asescramiento fiscal prestado por la red de dicho auditor {ningtn importe
por este concepto en el ejercicic 2014},

El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre de los ejercicios 2015 v 2014, se incluye en el
epigrafe "Resto de pasives” (Nota 12).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién se detafla 1a informacion requerida por fa Disposicidn adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio (modificada a fravés de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2018, sobre la informacion a incorporar en fa memoria de
las cuentas anuaies en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 8
Ratio de operaciones pagadas 3
Ratio de operaciones pendientes de pago 8
Importe
(Miles de
Euros)
Total pagos realizados 8§55
Total pagos pendientes 21

Conforme a la Resolugion del iCAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la enirega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucién, a ios
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe "Resto
de pasivos” det pasivo del batance.

Se entiende por "Pericdo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
o [a prestacién de fos servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacién.

Por ofro tado, a continuacion se facilita, al 31 de diciembre de 2014, la informacion requerida, a dicha fecha, por
la Ley 15/2010, de 5 de julio:
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Pagos Realizados y
Pendientes de Pago

Plazo medio ponderado excedido de pagos
Aplazamientos que 2 la fecha de cierre
sobrepasan ef plazo méxime legal

Importe
. (Miles de
Euros) 9% {*}
Dentro de! plazo maximo legal 1.133 100%
Resto - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 1,133 100%

{*) Porcentaje sohre el total,
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Anexo

Informacién de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal para el cumpiimiento del articulo 192 del texto refundido de la Ley
dei Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legisiativo 4/2015, de
23 de octubre (“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversiéon”)

La presente informacién se ha preparado en cumplimiento de lo dispueste en el articulo 192 del texto refundido
de ia Ley del Mercado de Vaiores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, que
transpone el articulo 8¢ de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo vy del Consejo de 26 de junio de
2013 relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades
de crédito y las empresas de inversion. '

a} Denominacion, naturaleza y ubicacion geografica de la actividad

inverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonal (en adelanie, la Sociedad) se constituyo el 10
de octubre de 1989. Su objeto social lo constituye el desarrcllo de todas las actividades y operaciones que son
propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con la legislacion vigente que le es de aplicacion. Su
actividad esta sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundide de la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto 217/20C8, de 15 de febrero,
sobre régimen juridico de ias empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios de
inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en ia normativa emanada de la Comision Nacional del
Mercado de Valores {en adelante, CNMV). A partir del gjercicio 1981, la Sociedad cbiuvo autorizacion para
actuar como Entidad Gestora de Deuda Puablica.

Tal y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizade por la CNMV, a continuacién se
detalian los servicios de inversion que puede prestar esta sociedad:

1. La recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacidn con uno & mas instrumentos financieros.
2. La sjecucidn de dichas ordenes por cuenta de clientes.

3. La negociacidn por cuenta propia.

4. La colocacion de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

5. El aseguramiento de instrumentos financieros o colocacion de instrumentos financieros sobre la base de un
compromiso firme.

Para el desarrolle de los méas arriba citados servicios de inversion, la Sociedad podré realizar jos servicios
auxiliares previstos en |z legislacion vigente y, en especial, los gue siguen:

1. La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislative 4/2015, de 23 de
octubre.

2. El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como
el asesoramiento y demas servicios en relacion con fusiones y adquisiciones de empresas.
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3. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
instrumentos financieros.

4. La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros u ofras formas de recomendacidn general
relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

5. 1.os servicios de cambio de divisas, cuando estén refacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Los servicios de inversién y, en su caso, los servicios auxiliares se prestarén sobre ios instrumentos previstos en
la normativa vigente apiicable en cada momento y, en especial, sobre los contenidos en el articulo 21,22, 28y
2.7 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23
de octubre. -

La Sociedad desarrolla toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Sociedad, en el gjercicio 2015, ha ascendido a 8.173 miles de euros. En este
sentido, se ha considerado como volumen de negecio, el margen bruto, segln aparece en la cuenta de pérdidas
y ganarncias de la Sociedad del ejercicio 2015.

¢) Nidmero de empleados a tiempo completo

Los 32 empleados con los que cuenta fa Sociedad al cierre del gjercicio 2015, lo son a tiempo completo.

d) Resultado bruto antes de impuesios

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2015, asciende a 4.493 miles
de euros.

e} Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre el resultado de la Sociedad, correspondiente af ejercicio 2015, asciende a 1.240 miles de
2uros.

f) Subvenciones o ayudas piiblicas recibidas

En el gjercicio 2015 la Sociedad no ha recibido subvenciones o ayudas publicas.

g) Rendimiento de fos activos

£ rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del gjercicic 2015, calculado como el cociente entre su
beneficio neto del ejercicio 2015 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2015, es de 7,78%,

Finalmente, la informacion requerida por el articulo 192 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, del Grupo inverseguros, al que pertenece la
Sociedad, se presenta an base consolidada como anexo en ias cuentas anuales consolidadas del Grupo
inversegures del ejercicio 2615.



OM2728127

CLASE 87

Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Informe de Gestion del ejercicio 2015

1.- Evolucién del negocio y situacién de la Sociedad

Se constituyé ef 16 de octubre de 1989. Su objeto social lo constituye el desarrolle de fodas las actividades y
operaciones gue son propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con la legisiacian vigente que le es de
aplicaciéon. A partir del gjercicio 1991, esta entidad obtuvo autorizacion para actuar como Entidad Gestora de
Deuda Publica.

Las condiciones de mercado a lo largo del ejercicio 2015, con tipos de interés en minimos histéricos, ha afectado
negativamente a la cuenta de resultados de la sociedad, debido a ia falta de interés de los inversores en
comprar ‘activos a estos niveles de rentabilidad v a que la horguilla de negociacidn ha seguido reduciéndose.
Hemos continuado con [a estrategia del gjercicio anterior de tomar riesgo en bonos de crédito, tanto en el
mercado primaric como en el secundario.

Los resuliados aportados par el area internacional de la mesa de operaciones se consolidan respecto al gjercicio
anterior con un pese especifico similar. La estrategia para e! ejercicio 2018 es continuar con el desarrolio de esia
area,

En la actividad de depositaria y cusiodia se han mantenido razonablemente estables |os niveles de actividad dei
ejercicio anterior.

Inverseguros, S.A. (Accionista Unico de ja Sociedad) ha iniciado en e! ejercicio 2015 un proceso de
reestructuracion accionarial, pianteando la entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la estrategia det
Grupo Inverseguros (del gue forma parte la Sociedad). Se estima que dicho procese, gue estd siendo
coordinado por un asesor externo, concluya durante el ejercicio 2018, correspondiendo a los nueves accionistas,
en su caso, definir la estrategia futura del Grupo Inverseguros y, en particular, de la Sociedad.

2.- Otras informaciones

a} Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2015,

En el marco del proceso de reestructuracién accionarial del Grupo Inverseguros, descrifo en el aparado 1
anterior, y en respuesia a las ofertas que se habian recibido, con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se
inicid un procesc de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupo Inverseguros. En este sentido, y tras el
analisis de varias de ias oferias recibidas, ¢! Consejo de Administracion de inverseguros, S.A. {Accionista Unico
de la Sociedad} ha acordado, en su reunion celebrada el 18 de febrerc de 2016, aceptar dos de las ofertas
vinculantes existentes y, por ello, ia venta de la fotalidad de ios inmuebles gue a dicha fecha poseia el Grupo
inverseguros (del que forma parte la Sociedad), con una plusvalia conjunta para el Grupe (sin considerar los
costes estimados de venta) de 13,5 millones de euros, aproximadamente. Entre los inmuebles gue seran objeto
de la venta, se incluye el inmueble donde se encuentra situada la sede sociat del Grupo inverseguros, del que la
Sociedad posela, al 31 de diciembre de 2015, una parte indivisa del setenta por ciento y cuye precio acordado
para la venta generard unas plusvallas para la Sociedad (sin considerar los costes estimados de venta) de 10,1
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miliones de euros, aproximadamente (correspondientes al setenta por ciente de las plusvalias totales obtenidas
por la venta del inmuebie). Adicionaimente, v en esa misma reunién, el Consejo de Administracion de
inverseguros, S.A, ha acordado negociar la suscripcion de un contrato de arrendamiento con el comprador del
inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros. Dicha venia estd sujeta a
determinadas condiciones suspensivas que a la fecha de reformulacién de este informe de gestién no se habian
cumplide, por lo gue no se habia materializado alGn la mencionada venta de los inmuébles del Grupe
Inverseguros.

b} Evolucion previsible de la Sociedad.

Para el ejercicio 2016 esperamos mantener nuestro nivel de actividad. Seguiremos apostando por el proceso de
internacionalizacion de nuestra mesa de contratacion de aciivos. No se prevén cambios en la gestion de la
Saciedad.

c) Actividades en materia de investigacidn y desarrollo.
La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrollc.
d) Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2015 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 8 dias (vease
Nota 28 de la memoria).

e} Adquisicién de acciones propias.

La Sociedad no ha efectuado adguisiciones 0 enajenaciones de acciones propias durante el afio 2015, y al clerre
de dicho ejercicio no era propietaria de ninguna accién propia.

3.~ Respecto al uso de instrumentos financieros por la Sociedad, v cuando resuite relevante para la
valoracién de sus activos, pasivos, situacion financiera y resultados

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

La cartera de negociacion de la Sociedad estd compuesta por titulos negociados en mercados crganizados y
valores de renia fija cotizados. Parte de las posicicnes de Renta Fija se cubren diariamente frente al riesgo de
interes, mediante posiciones de cobertura con productos derivados.

El Consejo de Administracion determina las lineas y estrategias generales de gestion y riesgos, y los comunica a
la Unidad de Cumplimiento Normativo y Gestibn de Riesgos y a la Direccion. La Direccidn informa
periddicamente al Consejo de Administracion de la actividad de la Sociedad.

La Unidad de Cumplimiento Normativo y Gestidn de Riesgos informa al Consejo de Administracion de las
ineficacias o incumplimientos producidos y evaitia ef grado de coherencia entre la actividad real de 1a Sociedad y
las lineas y estrategias definidas por el Consejo de Administracion.

La Sociedad ufiliza futuros financieros sobre valores, en operaciones de coberfura de sus posiciones
patrimoniafes. De acuerdo con la legislacion vigente, estas operaciones se regisiran en cuentas de orden, bien
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por los derechos y compromisos futuros que pudieran tener repercusién patrimonial, bien por aquellos saldos
que fueran necesarios para reflejar las operaciones (aungue no tuvieran incidencia en el patrimonio de la
Sociedad). Por tanto, el nocional de estos productos (valor tedrico de los contratos) no expresa ni el riesgo del
crédito ni el de mercado asumido por fa Scciedad.

b) La exposicién de la Sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
fiujo de caja.

l.a Sociedad tiene fijados unos limites, autorizados por su Consejo de Administracian, que son:

Esfructura de limites de Riesgo de Contraparte

- La cuantificacion del Riesgo de Contraparte serd la estimacién de ia posible perdida que nos
ocasionaria el incumplimiento de sus compromisos de pago ¢ entrega de titulos por parte de alguna de
nuestras contrapartidas, segin el esquema:

MERCADO CONTRAPARTIDAS RIESGC

DEUDA PUBLICA | ENTIDADES OPERADORAS Incumplimiento de entrega de titulos o©
egfectivo  en operaciones al contado,
operaciones a plazo o simuitaneas con
AIAF CLIENTES recompra pendientes de ejecucion.

Ctros Mercados incumplimiento  de  compromisos  por
derivados OTC.

BOLSA CLIENTES Incumplimiento de entrega de titulos o
efectivo  en operaciones pendientes de
liquidar sin el previo depdsito de titulos ©
efectivo.

Rechazo de operaciones a liquidar en otras

Entidades.
MERCADC EMISOR incumplimiento de entrega de tiulos.
PRIMARIO CLIENTE Incumplimiento de entrega de efectivo.

- El Direcior de ta Mesa de Operaciones propone a la Direccion General la clasificacion de los Clientes y
Entidades Operaderas con las que se van a establecer relaciones de negociacion indicando el limite de
riesgo de contraparte que se va asumir en funcion del tipo de Cliente o Entidad, su operativa prevista,
su sifuacion financiera y cuantos otros datos puedan considerar de interés. Dada la concentracién de
nuestra Clientela en Entidades Aseguradoras y sus Grupos, el Consejo de Administracion ha aprobado
una estructura automatica de clasificacion que nc requiere ofras autorizaciones ni documentacién.
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- Tanto los Operadores como el Departamento de Back Office disponen de informacién directa sobre e
cumplimiento de los limites de contrapartida.

- Asimismo fa Unidad de Gestion de Riesgos genera diariamente un listado con las operaciones

comprometidas con Clientes v Operadores y de los limites de Riesgo de Contraparte efectuando una
comprobacion de cumplimientos y aulorizaciones.

Estructura de jimiies de Riesgo de Mercado

- Se considera que tenemos una posicion abierta al riesgo de tipe de interés o de mercado cuando se
contrata la compra o vents de una partida de un valor por Cuenta Propia, sin gue al mismo tiempo se
tenga contratada fa venta o compra de la misma partida del mismo valor, con las mismas fechas de
gjecucién. Esto es, la existencia de una posicion abierta (en venta o compra) sin |a exacta contrapartida
de la misma, tanto en nominaf como en fecha de contratacion y de liquidacion.

- Los cperadores de ia Mesa de Operaciones disponen de modelos de control, de las posiciones
tomadas por Cuenta Propia v de sus coberturas, basados en el caiculo de la duracién y 1a sensibilidad.

- El departamento de Back-Office de Renta Fija dispone de medios informaticos para controlar en linea la
composicion de la Cartera Propia.

- Asimismo la Unidad de Gestion de Riesgos realiza diariamente un control de las posiciones, resultados
y operacicnes efectuadas por la Sociedad por su propia cuenta.

- Llas posiciones en Renta Varisble por cuenta propia suponen Unicamente inversion de recursos propios
y son autorizadas por la Direccidn Financiera.

- El Consejo de Administracion de la Sociedad ha aprobado una estructura de ifmites de riesgo de
mercado en base a marcar maximos en cuanto al volumen de operaciones ablertas, pérdida maxima
probable (en términos de VaR) de la cartera y pérdida méxima asumible realizada ¢ por valoracion a
precios de mercado de las posiciones abiertas

Otros riesqos

Respecto a otra serie de Riesgos, como pueden ser los Riesgos Legales, de Liquidez, Riesgos Operativos
Informaticos, etc., ja Direccion General de la Sociedad analizara estos riesgos, con el apoyo de la Unidad de
Gestién de Riesgos, y tomard medidas a nivel de Manual de Procedimientes, informando al Consejo de
Administracion cuando se consideren relevantes.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Inverseguros, Sociedad de Valores,
S.A. {Sociedad Unipersonal) D. Teodoro Carrasce Zapata, para hacer constar que, tras la formulacién de las
cuentas anuales y el informe de gestién de la Sociedad correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2015 por los miembros de su Consejo de Administracion, en la sesidn del 16 de marzo de 2016,
con vistas a su verificacion por los Auditores de la Sociedad y posterior aprobacién por su Junta General de
Accionistas, todos los miembros del Consejo de Administracién 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 numeracion se detalia en el Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y
apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 16 de marzo de 2016

El Secretario del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Teodoro Carrasco Zapata

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D./Eduardo rtin Macias




Consejeros

it

D. Eduardo Ma in Macfas D. Teodoro Carrasco Zapata

D. Francisco Otero Pickthorne



ANEXO

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 de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, se compone de 65 hojas
de papel timbrado, referenciados con ia numeracion OM2728066 at OM2728130 ambos
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 16 de marzo de 2016

Fdo.: D. Teodoro Carrasco Zapata
Secretario consejero




