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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al accionista dnico de GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
{Sociedad Unipersonal):

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad GIIC Fineco, Sociedad Gestora de
Institaciones de Inversién Colectiva (Sociedad Unipersonal) - en adelante, la “Sociedad” -, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en ¢l patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de GIIC
Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal), de
conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable a la entidad en Espaiia,
que se identifica en la Nota 1.b de la memoria adjunta, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacion de las cuentas anuales libres de incorreccion material, debida
a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

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

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

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 84, Tolio 188, hoja M-54414, inscripcidn 96°, C.1F: B-79104469.
Bamiciio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Opinion

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad GIIC Fineco, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) a 31 de diciembre de 2014,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de énfasis

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencidn respecto de lo sefialado en la
Nota 1 de la memoria adjunta en la que se menciona que Kutxabank, S.A. es la Sociedad
dominante del Grupo Kutxabank en el que se integra GIIC Fineco, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva (Sociedad Unipersonal), con quien realiza las operaciones que
se desglosan en la memoria adjunta.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién distinta
de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.

DELOITTE, S.L.

Miembro ejerciente:
DELOITE, §.L.

Afic 2015 N° 03/15/00344
SELLO CORPORATIVO: 96,00 EUR
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articulo 44 del texta refundido déli Ley
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Real Deereto Legistativo 12011 HéFdefifts
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GHE Fiheco, Sociedad Gestora de Institucionés de Inversicn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 hd 2013

N 9366054 B

. {Euras)
ACTIVO - Néta /122014 311212015}, PASIVO Y PATRIMONIO NETQ Nota /122014 2013 ()
TESORERIA 1.219,03 442,83 |PASIVO
CARTERA DE NESOCIACION: - : - [CARTERA DENEGOCIACION - .
Vilores representativos de denda - - .
Instrumentos de capita - - OTROS PASIVOS FINANGCIEROS A VALOR RAZONABLE COb
Derivados de negociacion - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -
Qfros acthvos financeros R A .
Pré-memoiia: Prestados o'en'garanie - - PASIVOS FINANCIERQS A COSTE AMORTIZADO: 1.770,094,09 1.163.831,90
Deudas-oon intermediatios finansiercs 11 4.765.019,24 1.760.885,81
OTROS ACTIVOS FINANCIERQS A VALOR RAZONABLE CON Oeudas cen' particilares 12 5.074,75 274500
CANEIOS EN.PERDIDAS Y GANANCIAS: B . - Enmipréstitos ¥ pasives subardinades B -
Valores representatives de deida- - - Citros pasivos financieros - -
Ctros.instrumentos, de capital, - - i
Ofros ‘activos fnancierss - - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memoria: Prestados-o'én-garanifa - -
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO-CORRIENTES ENVENTA - -
IACTIVOS FINANCIERDS ENSPONIBLES PARA LA VENTA: 7.657.548,41 6.146.200,99 ]
Valoigs represenitativos de deuds 7 1.683.M8,57 1.180.268 96 [PROVISIONES: . -
Otros instrumentos de capital 3 £874510,84 ¢ 4:966.004,03 | Fondos pata genslones y obligiciones sinilarés - =
Pro-mernoria; Prestados o en garaniia B - Provisionas para impuesfos = -
3 Ctras provisiones - -
INVERSIONES CREDITICIAS: 4.498.165,45, 4.700.443,86 | ’
Crédito a inftermediarios Bnaficiéros [ 4.376.238,17 4.601.185,34.[PASIVOS: FISCALES: 16 §13.845,26 | 604,156,63 |
Crédito'a particulares 8 122.927.28 99,258,332 | Corvientes A80.343,88 495.321,20
Oftros; actives financieros’ : - Diferidos 33.602,38 108.835,43 |-
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - . RESTO DE PASIVOS w 330.489,91 542,934,181
|Pro-mermoria; Prestados o sn garantia - - . . .
. TOTAL PASIVG 261443026 | . 2910.72272 )
DERIVADOS DE COBERTURA - - ’ ’ ’
. [FONDOS PROPIDS: 9.800.596,98 846039476 |
ACTIVOS NO GORRIENTES EN VENTA: - . CAPITAL 13 409,779,83 409.778,23
Valores representativos de deuda E - Esiyitirrado 409.770,23 409,779,483
Instrumentos de capital - - Menos; Gaphal no-exigido - - X
Active material - - PRIMA DE EMISION " 1.360.341,92 1.360:341,82
Otros B - RESERVAS. 1% 6.:620.273,01 6.301,332,351
OTROS INSTRUMENTOS DE GAPITAL ’ - -
PARTICIPACIONES:. - - Wenes; Valores propias- - -
Entidades. dal grupo E - RESULTARO DEL EJERCICIC 1.430.504,22 1.388.940.65
Entidades maltignipo B - Manos: Divideidos y rétribliciones - -
Entidades asocladas - - '
. AJUSTES POR VALORAGION: 7¥8 81.491,83 278.687.74
CONTRATOS DE SEGUROS VINGULADOS A PENSIONES B - [Aciivas financieres dsponibles para la venta 81.491,83 278.687,74
Coberturas de des flujos de efective - - -
ACTIVO. MATERIAL: 9 1324726 708,67 |Coberturas de inversiones netas €n en el exirani - -
De"usd propio 13.247,26 708,67 |Difesenicias de cambio - -
Inversiones inmobiliarias - - Resto de ajustes porvaloracion - -
SUBVENGIONES, DONACIGNES Y LEGADOS - -
ACTIVO-INTANGIBLE; 9 11.578,80 15400 | . ; -
Fondo de comércio E - TOTAL PATRIMOMIO'NETO 9.972.390,81° 8.738.082,50
Ofro'dctiva.intangible 15.578.00 15.874,00 T ’
ACTIVOS FISCALES: 16 8.531,19 63.420,75
Corfientes - -
Diferidos 8.531,19 63.420,75
IRESTO DE ACTIVOS 0 496.,539,73 722:624.32
TOTAL ACTIVG 12.586.821,07 | 11.649,805,22 [TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 12.566.321,07) +1.649.408 73
Promeimaria: . O
Cuentas de riesgo y compromiso, - . -
Otras auentas ¢¢ orden 18 1.650.593.948,29 | 1.325.341.628,73

(") S¢€ incliye, Gnica'y

@ efectol comparatives,

Las Notas 1 a 28 desciitas en la Memoriay el Anexa adjuntos forman parke infegrante del bafance &l 31 de diciembre de 2014.



N 9366055

GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, $.A. (Sociedad Unipersonal)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUA| ES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

{Euros)
Ejercicio Eiercicio
Nota 2014 ) 2013 ¢ .

INTERESES, Y RENDIMIENTGE ASIMILADCS 22 56.687,25 BO.480,38
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -

MARGEN DE INTERESES - 56.687,25 80.480,38
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE GAPITAL E - -
COMISIONES PERCIBIDAS 23 | B8.893.506,94 8.789.418,65
COMISIONES SATISFECHAS 24 {6.001.562,69) (5.768.618,46)
RESULTADOS DE QPERACIONES FINANCIERAS {neto): 25 428.044,88 272.385,24

Carlera de negociacion A - .

Ofros instumentas financieres a valor razonable con camblos e pérdidas y ganancias - . - 2

Instrumientos financieros no valorados a valor razonable-con-cambios én perdidas'y ganancias’ 8 42810144,88 272.386,24
i Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIC (neto) 26 11,70 (128,03
OTROS PROPUCTOS DE EXPLOTACION 2.526,73 23.622,78 %
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGCION 27 {20.966,26) Z1.918,11).

MARGEN BRUTG' " 3,358.638,65 3.355.142,45-
GASTOS DE FERSONAL 28 (1.131.045,29) (1.048.997,36)]
GASTOS GENERALES 29 (354.917,08) (373.010.64)[
AMORTIZACION 9 (6.593,00) {5.184,00))
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) 151.752,57 -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (netc) E -
Inversiongs crediticias - -
Otros instrumentos financieros: lio valorados a valor razonable con tambios en pérdidas'y ganancias E -
RESULTADGDELA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.877.335,84 1.926.953,45
PERDIDAS POR DETERIORC DEL RESTO DE AGTIVOS (neto): - -
Activos matenales i - -
Aglives intangibles - -
Resto’ - -
GANANCIAS.(PERDIDAS) EN LA BAJADE ACTIVOS NO CLASIFICADGS COMO MO CORRIENTES EN VENTA B -
DIFERENGIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA NO.CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADC ANTES DE WMPUESTOS 1.977.83584 | 1.826.953,45
|mPuEsTE SOBRE BENBFICIOS 1% (547.331,62)| (538.012,79)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS ] 1.430.504,22.| 1.388.940,66

RESULTARO DE GPERACIINES INTERRUMPINAS (et} - -
RESULTADO DEL ESERCICIO 1.430.504,22 " 1.388.940;66

BENEFICIO POR ACCION :

Basico 20,98 20,37
Diluldo 20,98 20,37

("} Se incluye, Orica y exclusivaments, a efectos comparativos..

tas Notas 1 a 28 descritas'en la Memoriay el Anexo adjuntos forman parie ii_'liégrante
de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias correspondiente al ejercicio anlal terminade el 31 de diciembre de 2014



N 9366056 B

GHC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonat)

ESTADOS DE CAMBIOS EN £l PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMERE DE 2014 Y 2013

A} ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Nota .

Ejercicio
2014

Ejercicio
2013 0

|RESULTADC DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIROS

Activos. financiéros disponibles para la venta-
Ganangias/Pérdidas por valoragion
Importes transferidos a la-cuénta de pérdidas y ganancias

Coberturas de los fiujos de efectivo
(3andricias/(Pérdidas) por valoracion.
Importes transfendos a la. cuenta de pérdidas y ganancias

- tmpories transferidos-al-valor inicial de'las partidas cubtertas
Olras reclasificaciones

Coberturds de: inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganancias/(Pérdidas) por valeracion ’
Importes transferidos a'la:clenta de pérdidas y ganancias.

- Oftras reclasificaciones '

Diferencias de cambic
Ganancias/(Pérdidas) por valoracian

| importes transferidos a la cienta de pérdidas ¥ ganancias

. Otras redlasificaciones.

Activos o corrientes eh venta:
Ganancias/(Péididas). por, valoracion

" Importes transferidos a la caenta dé pérdidas y ganancias

" Ofras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) dciuariales én planes de pensiones
Resto de’Ingresos’y gastos reconocidos
Impuésto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO.

7y8
25

16

1.430.504,22

{197.,195,91)|

{273.883,21)
154.161,67

(428.044,88)

76.687.30 |

1.388.940,66
91.829,65 |
12754118

309.925,42
(272.385,24)

{35.711;53)

1.233.308,31

1.480.770,31

4 Se incluye, dnica ¥ exclusivaments; 2 efeclos comparativos,

Las Notas 1 a 29 descritas en la Memoria y el Anex_o‘ adjuntos f_prrna_n parte ipiegr_amé de:l estado de
ingrésos y gasios reconocidos comespendiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2G14.
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N 9368058

GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A L.OS EJERCICIOS ANUALES

A e L L e e e e e e e e e e e e

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE: 2014 Y 2013
{Euros)

Ejer_cicio
2014

Ej!erclcio
2013 (*}

1, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION {+/)
|Resultado del ejercicio (+/-)
Ajustes para-obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacion: (+/)
Amertizacion: (+)
Pérdidas netas por-deterioro.de valor de io§ activos (+/-)
Dotaciones netas: a provisiones para tiesgas {+-)
" Resultado per vents de activos no finaficieros (+-y
Resultado-por venta de participaciones (H-)}
Qtras partidas (v)
Resultado ajustado (+/-}
| Aumento (Disminucion) neta en los activos, de explotacion (+/-)
Inversiones crediticias (+/-)
Cartera de negociacion, (+/-)
Ofros actives finahdieros & vator razonable con cambios én pérdidas y ganancias (+£)
Attivigs financieros-dispeniblés:para [a venta (+/-) )
Otros-actives te-explotacion {+/-)
Auments-(Disininicion) neta en tos pasivos dé explatacion (+-)
Pasivos financierss. a cosle amiorlizadc (+-) )
Cartera de negegiacion (+/-)
" Olrds pasives 'ﬁnan'ciaroé' a valor razonable coh cambios en. pérdidas y. ganancias (+5-)
Otos pasivos de explotagian (+
Cobros/pagos por impuesto-sobre beneficios (+1-)
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades.de Explotacién ')

2. FLUJOS DE EFECTIVG DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
rPagcs )
Cartera de inversidn a vencinitento (-).

Participaciorias (-)
Activos materiales (-)
" Activos.infangibles (-)
Otras unidades de fiegacio (-)
Activos no cofTientes ¥ pasivos asociados en vénta (=)
Ctros pagos relacionados con aclividades deinversion (<)
Cobros (+)
Cartera de inversion a vencimiento
Participaciones

Activos maleriales
| Activosiintangibles
Otras unidades de negocio
Activos no correntes y pasivos asociados en venta
Gtros cobros refacionados con actividades de inversion

Total Flujos de Efectivo Netos de Jas Actividades de Inversién {2y

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+F-}
fPagos (-}
" Amortizagion instrumeritos de patrimonio (<)
Adguisicién instrimentos de capital propid (-)
Devolucian y amortizacién obligaciones y otros vatores negociables (-}
Devolucién y amortizacién de pasivos subordinados, ermpréstitos, préstamaos.y ofras financiaciones recibidas (-}
Cobros.
Emisidn instrumentos: de patrimonio (+)
Emision ¥ enajenacién de instrumenios de. capital propio-(+}
Emisian obligaciones y otros valores negociables (+)
Emisién-de-pasivos subordinados, préstamos y ofras financiaciones +)
Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimonio: (-}
Total Flujos de Eféctivo Neto de las Actividades de Financiacién {3}

4. EFECTO DE LAS VARIAGIORES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/) @

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO () (1+2+334)

Etictive y. equivalentes de efectivo al inicio dof ejercicio ()
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

1.430,504,22

125.879,74 |

6,593,008

110,286,74

1.556.383,96
(223.134,52)
807.877,64
(1.257.096,75)
226,084,59.
(144.272:11)

(171.195,04)]

26.922,93.

{567.775,11)

1.388.940,68
270,808,858 |
5.181,00
266,627,55
14.655.749,21
363.186,38
(661.246,96)
1:454.332,821]
(469.699,48)
636.495,73
810.329/62
(173.833,89
(483.839,67)

621,202,22

{14.835,59)

(14.835,59)

2175.491,65

{970.000,00)

{970.000,00

. 606.366,63

$.205:491,656

2.914.207,90
3.520.674,53

1,708.815,25 |
2.914.307,90

(*}-Se incluyg, dnicay exclusivamente; a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 2% déscritas én la Memoria-y el Anexo adjuntos forman parte integrante

del estado de flujos de efective cofréspondienie al ejercicio anual ferminado el 31 de diciernbre de 2074,



N 9366059 B

GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Memoria correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

1. Reseha histérica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas
anuales y otra informacién

a) Resena historica

GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipérsonal) - en
adelante, la Sociedad -, se constituyo par tiempo indefinido el 6 de julio de 1990 y fue inscrita el 16 de agosto
de 1990 en el Registro Mercantil de Bilbao.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.\.}, con el nimero 132.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, dé 4 de.
noviembre, de Instituciones de Inversin Colectiva y en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de. julio, por el que
se reglamenta dicha Ley (modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero).

El objeto s_ocia1 de la Sociedad lo constituye la admini_stracién',- representacion, gestion de las inversiones y
gestion de las suscripciones y reembolsos de los fondos y sociedades de inversion colectiva.
Adicionalmente, 1a Sociedad recoge 16s siguientes servicios eh st objeto social:

- Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiories, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones.

- La administracién, representacion, gestion y comercializacion de fondos de capital riesgo ¥ de activos
de Sociedades de Capital Riesgo, en los términos establecidos por la Ley 1/1999, de § de enero,
requladora de las entidades de capital riesgo y sus sociedades gestoras.

- Asesoramiento sobre inversiones en uné o varios de los instrumentos previstos en el apartado 4. del
articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.

- Custodia y administracién de las participaciones de los fondos de inversién y de las acciones de. las
sociedades dé inversion.

- Asimismo, la Sociedad podra comercializar acciones o pariicipaciones de Instituciones. de. Ihversion
Colegtiva,
E! domicilio social de la Sociedad se encuentra en la calle |bafiez nimero 8 de Bilbao.
Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad gestiona 18 Fondos de Inversion y 1 institucion dé Inversion

Colectiva. Extranjera (22 Fondos de Inversiéon y 1 Institucion de Inversion Colectiva Extranjera al 31 de
diciembre de 2013) - véase Anexo -.
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Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad estaba integramente participada por Fineco, Seciedad de Valores,
S.A. {véase Nota 13) quien a su vez esta integrada en el Grupo Kuixabank cuya sociedad dominante es
Kutxabank, S.A., siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidados. Las cuentas ahudles
consolidadas del Grupo Kutxabank del ejercicic 2013 fueron formuladas por sus Administradorés en la
reunion de su Consejo de Administracién celebrada el 27 de febrero de 2014, aprobadas por la Junta
General de Accionistas con fecha 27 de marzo de 2014 y dépositadas en el Registro Mercantil de Vizcaya.

Se trata, por tanto, de una sociedad Unipersonal, la cual figura inscrita como tal en el Registro Mercantil. En
este sentido, la Sociedad ha cumplido todos los requisitos exigidos por la legislacién vigente en materia de
unipersonalidad. .

Bases de presentacién de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas. anuales de la Sociedad, que Se han preparado a partir dé sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el mareo normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad,
que. es el establecido en:. -

' . El Codigo de Comercio y la réstante legislacion mercantil.

- La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y ofras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por ja Comision Nacional del Mercado de Valores y,
eni [o no previsto- en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espana; el Plan
General de Cortabilidad aprobado por el Real Decrefo 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales
y las Normas Intemnacionales de Informacién Financiera adoptadas como Reglamentos de la
Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a'las notmas anteriores.

- Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Institulo de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarrollo del Plan Géneral de Contabilidad y sus normas complementarias.

- Elresto de la noimativa confable espaficla que resulté de aplicacion.
b.2) [Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido abtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de inforracion financiera gue resulta de aplicacidn y, en
particular, los principios y criterios. contables en €l contenidos, de forma que miiestran la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera de ia Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los
resultados.de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio nete y dé los flujos de efective que se
han generado durante el ejercicio @nual terminado. en esa fecha: Dichas cuentas anuales se han
preparado a partir de los registros contables de la Sociedad. Estas cuentas anuales, que han sido
formuladas por los administradores de la Sociedad, se someteran a aprobacion de su Accionista
U’nico_, e_sﬁr_néndos_e que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su paite, las cuentas anuales
del ejercicio 2013 fueron formuladas por sus Administradores en reunion. de su Consejo de
Administracién celebrado el dia 27 de marzo de 2014 y dprobadas por su Accionista Unico el 30 de
abril de 2014.
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b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

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

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estifmacion de fa incertidumbre

Los résultados y Ya determinacién del patrimonio son gensibles a los principios y politicas tontables,
critérios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores. de la Sociedad para la
slaboracion de las cuentas anuales. Los pfincipales principios y politicas contables y ciiterios de
valoracion se indican en la Nota 2, )

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

- El valof razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2by2e).
- La vida atil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.g ¥ 2.h).
- Elcéleulo de las provisiones (véase Nota 2.k).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al
cierre del ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos gque, en su caso, terigan lugar en el futuro
obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria

conforme a lo establecido en ia Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, de forma prospectiva.

b.5) Comparacion de la informacion

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

Agrupacion de partidas

Detérminadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambics en el
patfimonio neto y del estade de flyjos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, én la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Impacto medioambiental y derechios de emision de gases de efecto.
invernadero.

Dadas las actividades a las gue se dedica la Sociedad, ésta no fiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudiéran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales ni relativos a
derechios de emision de gases de efécto invernadero.
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e) Fondo General de Garantia de Inversiones

La Sociedad estd integrada en el Fondo General de Garantia de inversiones. Los gastos incurridos por las
contribuciones realizadas al Fondo General de Garantia de Inversiones durante los ejercicios 2014 ¥ 2013
han ascendido a 20.129,62 y 21.391,26 euros, respectivamente, y figuran registrados en el capitulo “Otras
cargas de explotacidn” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (Nota 27). Asimismo, al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 la Sociedad poseia acciones de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de

Inversiones por valor de 608,00 y 667,00 euros, respectivamente {Nota 8).
f) Recursos propios minimos y coeficiente de inversion y diversificacion

De acuerdo. con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de
las siguientes cantidades:

a) Un capital social de 300.000 euros, infegramente désembolsados, incrementado:

- En un 0,02% del valor efectivo del patrimonic de las instituciones de Inversién Colectiva y las
entidades reguladas en la Ley 22/2014; de 12 de hoviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, gue administren y/o gestiorien en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En ringun caso
la suma exigible dél capital inicial y de la cantidad adiciorial debera sobrepasar los 10 millones de
euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién del valor efectivo det _patrimo’nib gestiohado
a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacion de acciones o participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva, los recursos propics minimos deberan incremeniarse en una cantidad de: 100
miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del patiimonio efectivo
de los participes o accionistas cuya comercializacion se haya realizado directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion y/o gestion de las
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre y de las Instituciones de Inversion Colectiva de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre o instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se determinara como el promedio de los citados ingresos en los tres tltimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las instituciones, de Inversion Colectiva Gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas y carteras de terceros el comresporidiente a inversiones de éstas en otras instituciories o
Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por la Sociedad.

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

Al 31 de diciembre de 2014 los recursos propios de la Sociedad excedian de! importe requerido por la
normativa vigente.
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El articule 102 del Reglamento de Instituciones de Inversign Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
Ju!lo) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién
Colectiva, en cuentas a la vista o en depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisito
legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamenito establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones dé Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econgmico.
Al 31 de diciethbre de 2014, la Sociedad cumplia ¢on esté requisito iegal.

g) Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 no se ha preducide ningan hecho significativo no descrito en las
restantes notas de esta memoria.

2.  Normag de registro y valeracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 sé han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
712008, de 26 de rioviembre:

a) Clasificacion de los activos y pasivos financieros
i. Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contratd que da lugar a un activo financiero en una entidad y,
simultaneamente, a un pasive financiero o instrumento de capital en otra entidad.

un "mstrumento. de capital {o de patrimonio neto)” es un negocio juridich que evidencia una
participacion residual en los activos dé la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

il. Clasificacion de los activos financieros

i os activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban presentar,
en su caso, como “Actives no cotrientes en vénta’, o correspandan a “Tesoreria”; que se muestran de
forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros mantenidos por fa
Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 a efectos de valoracion son “Activos Financieros
Disponibles para la Venta” e “Inversioties Crediticias”.

Los activos financieros se desglosan en funcion de su presentacion en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espana y otros bancos centrales.
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- Valores represéntativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en angdtaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor. A efectos de valoracion Ia totalidad de estos acfivos se incluyen en la
cartera de “Activos Financieros: Disponibles para la Venta”.

- Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitides por otras entidades, tales como
accignes y cuotas participativas o participacion 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, multignipo y asociadas. A efectos de valoracion fa
totalidad de estos activos se incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibles para la
Venta". :

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algln procedimiento que los haga negoclables. La
totalidad de estos activos se inciuyen a efectos de valoracion en la cartera de “inversiones
Crediticias™

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la
Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los. concedidos a
entidades de crédito, A efeclos de valoracion: se incluyen en la cartera de ‘Inversiones
Crediticias”.

Clasificacion de-los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban
presentar, en su caso, como ‘Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta®, due se
muestran de forma independiente. La totalidad de los pasivos financieros manteriidos por la Sociedad
durante los éjercicios 2014 y 2013 se-clasifican a efectos de- valoracién como "Pasivos Financieros a
Coste Amoriizado”. :

Los pasivos financieros se incluyen, en funcion de su presentacion, en los siguientes epigrafes del
balance;

- Deudas con intermediarios financieros:; Saldos acreedores por cbligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de
pago y acreedores por operaciones de valores, excepto los instrumentados en valores
negociables.

- Deudas con particulares: recege los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a

particulares, talés. como los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones peridientes de pago,
acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores
negociables.
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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 contra, sera el precio de la transaccion. Dichio importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicién dél activo financiero o a la emision del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada ciefie contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros éxcepto las inversiones crediticias y los instrumentos de capital cuyo valcr
razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva, se valoran a su “valor razonable”,
sin deducir ningln coste de transaccién en que pueds incurrirse en su venta o. cualquier otra forma de
disposicion.

Se entiende por “valor razonable™ de un instrumento financiero, 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 e la matefia. El valor razonable se determinara sin
deducir las costes de transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas
objefiva y habitual del valor razonable dé un instrumento financiero es el precio que se. pagaria por él
er un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacion” o “precio de mercado”).

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado’, utilizéndose en su determinacién el
meétodo del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un
activo. o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segin sea el caso) por los reemibolsos de
principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia
entre el éoste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los aclivos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso,
por el deterioro que hayan experinientado:

El “tipo de interés efective” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un

instrumento financiero. & la totalidad de sus. fiujos de efectivo estimados por todos log conceptos a lo
largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de inferés fijo, el tipo de inferés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas,
en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efective coincide, en su caso, con
la tasa de rendimiento vigente por todos los concéptos hasta la primera revisién del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

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

i, Vaferacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generaimente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido
definido anteriormente.
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il Técnicas de valoracion

La principal técnica de. valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es Ia coirespondiente a la ufilizacion de cotizaciones
publicadas en mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentaimente para valores
representativos de deuda publica y privada, instrumentos de patrimoenio y derivados, en su caso.

No obstante, la Sociedad mantiene titulos de renta variable que no se niegocian en un mercado activo,
que debido a que su valor razonable no puede ser estimado de forma fiable, se valoran al coste.

iv. Registro de restftados

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; diferenciandose entre las que tienen
su origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y
Rendimientos Asimiladas”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y "Rendimientos de Instrumentos de
Capital”, segun proceda); las originadas por el deterioro en fa calidad crediticia de los activos y las que
correéspondan a otras causas, gue se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resultados de
Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en *Activos Financieros Disponibles para la
Venta™ se registran transitoriamente en el patrimonio neto como "Ajustes por Valoracién”; salvo que
procedan de diferencias de ¢éambio con origen en activos financieros monetarios que se reconocen en
la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Ajustes por
Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad. hasta que se produce la
baja en el balance del activo en el gue tienen su origen, en cuy¢ momento se cancelan contra la
cuenta de pérdidas y ganancias.

¢} Baja del balance de los activas y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balanee cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
genieran o cuando se han fransferide sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien: sea con la intencién de cancelarlos, bien con la
intencién de recolocarlos de nuévo).

d) Compensaciones de saldos

Se compensan enire si - y, consecuentemente, se presentan en su caso, en ¢l balance, por su importe neto -
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de liquidarlos por su
impotte neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simuitanea y en los que una de las
partes contratantes sea una entidad financiera. Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han realizado
compensagiones de saldos.
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e} Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado {y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una gvidencia objetiva de que se han producido
eventos que dan lugar a.

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

- Enelcaso de instrumentos de capital, que no puieda recuperarse integramente su valor en libros.

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

if. Instrumentos. de deuds valorados a su coste amortizado

E! importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con fa
diferencia negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de
efectivo futuros previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a caho
individualmerite para todos los instrumentos de deuda. El conjunto de las coberturas existentés en
todo momento es la suma de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la 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,

iii.  Instrumentos financieros disponibles para la venta

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 capituio de
patrimonio “Ajustes. por valoracion” y se fegistran por todo el importe acumulado hasta entonces en la
cuenta de pérdidas y ganancias. En este sentido, existe la presuncién de que surge deterioro de
caracter permanente si se ha producido una caida de mas del 40% del valor de cotizacion del activo o
si se ha producido un descenso del mismo de forma prolongada durante un periodo de afio y medio
sin gque se recupere el valor. De recuperarse posteriommente la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
produce la recuperacién {(en “Ajustes por valoracion® del balance, en el caso de instrumientos de
capital).

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adguisicion (neto de
cualquier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una
vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y
ganancias.
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iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de
venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se fomaria en consideracién el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en
su ¢aso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de p_érdi'da's y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas solo puéden
recuperarse posteriormente en el caso de venta de los activos.

f) Adgiisicion temporal de activos

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su refrocesidn no opcicnal a un precio
determinado (también denominadoes “repos”) se registran en el balance como una financiacion concedida en
funcion de la naturaleza del correspondiente deudor en los epigrafes. “Crédito a Intermediarios Financieros™ o
“Crédito a particulares”.

Las diferencias entre los precios de cormpra y venta e registra como intereses financieros durante {a vida del
contrato.

g) Activo material

Incluye el importe de eguipos informdticos propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su desting, como
“inmovilizado material de uso propio”.

Dicho inmovilizado (que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darlés un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion
acumulada y, i procede, las pérdidas esiimadas que-resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable. '

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan fos edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se: realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, bésicamente, equivalen al porcentaje
de amortizacion siguiente (determinados en funcion de los afios de la vida dtil estimada, como promedio, de
los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual

Equipos informaticos 25%
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Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elemernitos de
sU activo material excede de su corfespondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Uil remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacién de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor dé un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por detefioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ninglin caso, la reversion dé la pérdida
por deterioro. de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aguél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de-
activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de
Activo — Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismio, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida til estimada, el valof residual y método
de amortizacion de los elementos de! inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacidn a su amortizacion en virtud de
la nuevas vidas (tiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicie en que se.incurren.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
fihanciero ni dctivos clasificados como inmovilizaciones inmobiliarias.

h) Activo intangible

Incluye el importe de aplicaciones informéaticas registrado por la Sociedad, dado. su desting, como. "Activo
intangible - Otro activo intangible”.

Son activos no monetarios ¢ identificables (susceptibles de ser separados de otros activos}, aunque sin
aparienicia fisica, que surgén como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquelios activos intangibles cuyc coste puede estimarse de
manera fiable y de fos que la Sociedad estima probable obtener beneficios economicos en €l futuro.

Los activos intangibles se reconocen iniciaimente pof su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro gue hayan experimentado.

Pueden ser de "vida util indefinida" (cuando, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye gue no existe un limite. previsible del periocdc durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de “vida util definida” (en los restantes casos).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la totalidad de los activos intangibles mantenidos por la Sociedad tienen
vida util definida. )

11
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos intangibles se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y equivale al siguiente porcentaje de
amortizacion (determinado en funcion de los afios de fa vida 0til estimada, como promedio, de los diferentes
elementos):

Porcentaje
Anual

Aplicaciones informiaticas 20%

i} Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

_ Todos los amendamientos de la Sociedad son de caracter operativo en los que actia como arrendatario. En
estas. operaciones, la propiedad dei bien arrendado, y sustancialmente todos los tiesgos y ventajas que
recaen sobre el bien, permanecen en €l arrendador.

Los gastos del arrendamiento incluyendo. incentivos concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan
linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos generales” (véase Nota 29).

j) Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos® recoge ef importe de los activos no registrados en otras partidas (véase Nota
10). '

E! capitulo “Resto de Pasivos™ recoge el importé de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluides en otras categorias (véase Nota 10).

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

k) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refisren los estados fihancieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su imporie o momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse dé recursos que incorporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada & que ocurra, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye as obligaciones actuales cuya caricelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado. con la
suficierite fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, aquelias provisiones significativas con respecto a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de lo contraric. Los
pasivos contingentes no se recoenocen en. las cuentas anuales, sifio que, en caso de existir, se informa sobre
ellos en la Memoria.
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Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utifizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originaimente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

l) Compromisos por pensiones, otras retribuciones post empleo y otros
compromisos con ef personal

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no tenia adquiride ningdn compromiso con sus
empleados en materia de pensiones.

Existe un compromiso plurianual con un empleado de la Sociedad que consiste en el pago de una retribucion
vinculada al cumplimiento de una serie de objetivos de rentabilidad por parte de la Sociedad que vence en el
ejercicio 2015, Dicho compromiso. se registra en ¢l epigrafe “Resto de pasivos — Gastos devengados no
vencidos” de los balances adjuntos (véase Nota 10), contabilizandose las dotaciories correspondientes con
cargo al epigrafe "Gastos de personal - Ofros gastos de personal”. El importe devengado por este concepto
en el éjercicio 2014 y 2013 ha ascendido a 6.000,00 euros, en ambos ejercicios (véase Nota 28).

m) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

. ingresos y gastos por intereses y conceplos asimifados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables & ellos se
reconocen contablements en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e ‘Intereses y cargas
asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de
devengo, por apficacion del método. de interés efectlvo Los dividendos percibidos de otras
sociedades s& reconocen como ingreso, en su €aso, en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de
capital” de fa cuenta de perdldas y ganancias en el momento en gue nacé el derecho a percibirlos por
la Sociedad. Los importes comrespondieéntes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a
la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el activo
correspondiente cuando se cobre.

if. Comisiones, honorarios y concepios asimilados

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

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracién de Instituciones de
Inversion Colectiva y carteras de clientes, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Comisiones
perc2|b|das de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. En 1a medida en que tienen su origen
en servicios que se prolorigan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de: perdidas y
ganancias en ef peribdo de ejecucion de dichos servicios.

13



N 9366072 B

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion y administracion de Instifuciones de
Inversidn Colectiva y otros patrimonio‘s son variables, én la medida en que el importe devengado
depende del rendimiento de fa inversion gestionada (veéase Nota 23). En estos casos la Sociedad
revisa, y si es preciso modifica los ingresos recenocidos por dichas comisiones, cuando en un
momento postérior al reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el rendimiento en ese
periodo posterior se reduce.

Los gastos derivados de la actividad de comercia'lizaciOn de instituciones de inversién colectiva
desarrollados. por terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas. y ganancias. En la medida en que tienen su ofigen én servicios que se prolongan a lo
largo del tiempo, se. imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de
dichos servicios (véase Nota 24).

- Las comisiones por suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva, que se
incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” dé la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (véase Nota 23). En la medida en que responden a servicios que se ejecutan en un acto
singular, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se produce el acto que los
origina.

iif. ingrescs y gastos no financieros
Se reconocen confablemente de acuerdo con el criterio de. devengo.
n} Pafrimonios gesticnados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad qué son propiedad de terceros (véase Nota 19} no se incluyen
en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitule *Comisiones
percibidas” de la cuenta de- pérdidas y ganancias. En ia Nota 23 se facilita informacion sobre los patrimonios
de tercefos gestionados por la Sociedad y las comisiones generadas por esta actividad.

o} Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la législacién vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién de personal en la Sociedad que
haga necesaria la dotacion de Una provisién por este concepto.

p} Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del gjercicio viene determinado por €l impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas’ las variaciones; én su caso, producidas en dicho
gjercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles riegativas.

Existe una diferencia terporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemiento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemiento patrimonial el importeé atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard en el future la
obligacion para la Sociedad de realizar algin page a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aguella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracion correspondiente en el future.
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Los créditos por deducciones y bonificaciones. y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resuitado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimierito de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para elle, consideréandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacion en ejercicios futuros.

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para fodas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su pare, 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 cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacién de negocios y que en ef momento de su registro no
haya afectade ni al resultado contable ni al resuliado fiscal.

Anualmeénte, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objefo de
comprobar que se marntienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismgs de acuerdo
con los resultados de los analisis realizados.

La legislacion aplicable para la liquidacion del impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2013 en el Territorio
Histérico de Bizkaia fue la correspondiente a la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, con las modificaciones
incorporadas por la Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo de 2007, Ia cual se encuentra vigente, aun cuando
existen diversos recursos planteados al respecto. Entre ofros aspectos, la Norma Foral 6/2007, establecid,
con efectos para los periodos |mposmvos iniciados a parti del 1 de enero de 2007, una reduccién del tipo
general de gravamen del Impuesfo, asi como de! tipo de gravamen de las pequefias empresas definidas en
el articiilo 49 de la Norma Foral 6/2007, quedando-fijado en el 28% y 24%, respectivamente.

Con fecha 1 de enerc de 2014 enitro en vigor la nueva Norma Fo_ral 11/2013, de & de diciembre, del Impuesto
- de Sociedades y modifica la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del impuesto $obre Sociedades.

g} Informacion por segmentos de negocio
Segmentacién por lineas de negocio

La actividad que lleva a cabo ta Sociedad es, fundamentaimente, la administracion, representacion y gestion
de las inversiones y gestién de las suscripciones y reémbolsos de fondos y sociedades de inversion, sin que
existan otras {ineas de negocio sngmﬁcativas que requseran desglose e informacion detallada de su operatwa
como si cada una de fas mismas fuera un negocio auténomo y dispusiera de recursos propios
indépendientes.

Segmentacion por ambito geografico

En la misma linea, no se observan diferencias geograficas significativas en el termitorio de actuacion de la
Sociedad que justifiquen una informacion segmentada y diferenciada de Ja actividad segin este criterio.
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r) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se présenta en estas cuentas anuales muesira el total de las
variaciones habidas en el patrirrionio neto durante el ejercicio. Esta informacién se présenta desglosada a su
vez en dos estados; €l estado de ingresos y gastos reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes
del estada: )

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parfe del estado de cambios. en el patrimonio neto. se presentan los ingresos y gastos generadas por
la Sociedad como consecuencid de su actividad durante el gjercicio, dlstmgurendo aquéllos régistrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicic y los ofros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanfo, en este estado se presenta:
a) Elresultado del ejercicio.

by Elimporte neto de 10s ingresos y gastos reconocidos transitoriamente: como. ajustes por valoracion en el
patrimonio neto.

€) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) Elimpuesto sobre beneficios devengado porlos conceptos indicados en las fetras b) y ¢} anteriores
e) Eltotal de los ingresos. y gastos reconecidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocrdos en el patnmonlo neto como. ajustes por
valoracion se desglosan en:

a) Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge €l importe de los ingresos, netos de los gastos originados
en el ejercicio, reconecidos directamente en el patrimonio neto. Las importes recohccidos en el ejercicio
en esta partida se mantienen en esta partida, aunque en el mismo ejercicip se traspasen a la cuenta de
pérdidas y ganancias, al valor-inicial de otros activos o pasivos o se réclasifiquen a otra partida.

b) Importes transféeridos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconocidas previamente en ef patrimonio neto, alnque sea en el mismo
gjercicio, que se reconocern en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Ofras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas de
ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos. en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose, su correspondiente efecto
impositivo en la mibrica “Impuesto sobre beneficios” del estado.
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Estado total de cambios en el pafrimonio neto

En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan tedos los movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidas las que tisnen su origen en cambios en los criterios contables y en correcciones de
errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en libros af comienzo y al final del ejercicio
de todas las partidas que formari el patrimonio. neto, agrupando los movimientos habidos en funcion de su
naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambics en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, 10s cambios én el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la cotreccion de errores.

b) Total ingresos y gastos. reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastes reconocides antericrmente indicadas.

¢} Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de paridas registradas en &l patrimonio neto,
como pueden ser distribucion de resultados, operaciones: con instrumentos de capital propios, pagos
con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

s) Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo se utilizan {as siguientes expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor,

- Actividades de explotacién: son aquellas que constituyen la. principal fuente de los ingresos
ordinarics de la entidad, asi como ofras actividades que .no puedan ser clasificadas como de
inversion o de financiacion.

- Actividades de inversién: las de adquisicion, enajenacion y disposicion por otros medios de activos
a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

- Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamario y composicién del patrimonio
neto y de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades
de explotacion.

Al 31 de diciembre de 2014, a efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo se ha considerado
como “efecliva y equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran fiquidez y bajo riesgo a
cambios en su valor, que ascienden a 3.520.674,53 euios (2.914.307,90 euros al 31 de diciembre de 2013).

t} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al Euro. e consideran denominadgs en moneda extranjera. La
Sociedad no mantiene saldos significativos' en moneda extranjera aunque si ha realizado transacciones en
morniedas diferentes al euro por importes no significativos durante el ejercicio 2014 {véase Nota 26).
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u) Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad considéran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 20).

v). Activos y pasivos fiscales

Los capituios “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance adjunto incluyen el importe de todos los
activos y pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades, diferenciandose, en su
caso, entre! “Corrientes” (importes & recuperar o & pagar por impuestos en los proximos doce meses) Y
“Diferidos” (importes de los impuestos & pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los
derivados de bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes

de compensar).
3. _ Distribucién de los resultados de la Sociedad
La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2014 que su Consejo de

Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacion, asi como la ya aprobada para el gjercicio
2013, es la siguiente:

Euros
C2014 2013
A reservas voluntarias 1.430.504,22 | 1.388.940,66
Reneficio neto de la Sociedad del ejercicio [ 1.430.504,22 1.388.940,66

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administrac‘iénw:éé la |
Sociedad y a.la Alta Direccién

No existe ninguna remuneracion ligada a la condicion de mismbro del Consejo de Administracién de la
Sociedad. ' '

Durante los ejercicios 2014 y 2013, tas retribuciones percibidas en concepto de sueldos por fos miembros del
Consejo de Administracion, que realizan funciones ditectivas y que se han considerado como migmbros de la
Alta Direccion de la Sociedad, han ascendido a 317.850,35 y 253.165,59 euros, respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones. contraidas en materia de pensiones ni seguros de
vida ni compromisos por prestaciones post empleo respecio a los miembros actuales y anteriores del Consejo de
Administracién y de la Alta Direccion de la Sociedad.

Asimismo, durante los éj_er_ci'cio”s_- 2014 y 2013 no se han realizado operaciones con los miembros del Consejo de
Administracion y de la Alta Direccién de las que se deriven ingresos o gastos ni activos o pasivos, distintas a
operaciones normales de mercado.

No se han concedido ni anticipos ni créditos a los miembros del Consejo de Administracion o a la Alta Direccion
de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013.
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Por otra parte, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian garantias concedidas a los miembros antiguos o
actuales deél Consejo de Administracion o Alta Direccion.

De conformidad con o establecido en el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, modificado porla Ley
31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre de 2014, ni los miembros del Consejo de
Adrinistracién ni las personas vinculadas a ellos, definidas segun el Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, han comunicado a los demas miembros del Consejo de Administracién situacion
alguna de conflicto, directo o indirecto, gue pudieran tener con el interés de la Sociedad, sin perjuicio de las
situaciones puntualés de conflicto, en que se ha pracedide conforme a la normativa legal & interna aplicables.

E! Consejo de Administracion se compone de 3 miembros al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
5. Créditoa Intermediarios financieros
a} Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo de los balances adjuntes, atendiendo a la
clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2014 2013

Clasificacién:
Inversiones crediticias - 4.375238,17 | 4.601.185,34

4.375.238,17 | 4.601.18534 |
Naturaleza: '
Cuentas a la vista 94.455,18 6323451
Adquisicién temporal de activos 3.425.000,00 | 2.850.000,60
Deudores por comisiones pendientes (véase Nota 23) .816.865,74 | 1.620.714,81
Deudores emipresas del Grupoe (véase Nota 20) 38.907,93 67.229,78
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados 9,32 0,24

4. 375 238,17 | 4.601.185,34
Moneda: ' '
Eure 4375238,17 | 4.601.185,34

4.375.238,17 | 4.601,185,34

Al 31 de diciembre de 2014, los epigrafes de “Cuentas a la vista” y “Adquisicion temporal de activos” incluyen
saldos maritenidos con Kutxabank S.A. por importe de 84. 220,14 y 3.425.000,00 euros, respectivamente
véase Nota 20 -. Durante
los ejercicios 2014 y 2013, el tipo de interés anual medio de las cuentas a la vista mantenidas por la
Seciedad ha sido del 0,01%, en ambos ejercicios, y del 0,05% y 0,08%, respectivamente; en las

(60.765,80 y 2.850.000,00 euros, respectlvamente al 31 de diciembre de 2013) -

adquisiciones témporales de activos.
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Durante el ejercicio 2014 las cuentas a la vista no han generado intereses (0,93 euros generados durante el
gjercicio 2013). Asimismo, los intereses generados por las adquisiciones temporales de activos durante el
ejercicio 2014 han ascendido a 1.542,19 euros (2.468 92 euros generados durante el ejercicio 2013) y se
registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de las cuentas de pérdidas y ganancias
adjuntas (Nota 22).

Al 31 de dicieribire de 2014, el epigrafe “Deudores por comisiones pendientes” incluye 767.916,85 euros
correspondientes a comisiones de gestion de instituciones de inversién colectiva (1.487.192,31 euros al 31
de diciembre de 2013) y 48.948,89 euros correspondientes a comisiones de gestion discrecional de carteras
(128.068,32 euros al 31 de diciembre de 2013) - véase Nota 23 -. Asimismo, se inclujan en este epigrafe, al
31 de diciembre de 2013, 5.454,18 euros por servicios de asescramiento que al 31 de diciembre de 2014 se
incluyeri, por importe de 5.445,00 euros, en el epigrafe “Crédito a particulares - Asesoramiento” del balance
adjunto (véanse Notas 6 y 23).

El vencimiento del saldo de la cuerita “Deudores por comisiones pendientes” es.inferior a 30 dias.

El epigrafe “Deudores empresas del Grupe” recoge, principalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los.
importes pendientes de cobro por la gestion de los. fondos de pensiones y de las entidades de prevision
social voluntarias administrados por Fineco Prevision, E.G.F.P., S.A. (Sociedad Unipersonal) y Fineco,
Sociedad de Valores, S.A., respectivamente (véase Nota 20).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad mantenia operaciones de adquisicion temporal de activos
conforme al siguiente detalle:

31.12.2014 -
Euros ' ' Euros
Subyacente Importe Vencimiento ”l“1po ‘,ie Valor de reembolso
_ interés _

- {Deuda Paiblica 3.425,000,00 | 07/01/2015 | 0,05% . 3.425.037,53
- 3.425.000,00 [ 3.425.037,53
31.12.2013

Euros ' Euros
Subyacente Importe Vencimiento Tlpo de Valor de reembolso
interés _
Deuda Publica 2.850.000,00 | 02/01/2014 | 0,08% _ 2.850.012,49
' ' 2.850.000,00 _ _ ' 2.850.012,49

20



N 3366079

b) Adquisiciones y enajenaciones

Los rovimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en el epigrafe “Créditos a intermediarios
financieros - Adquisicién temporal de activos”, se muestran a continuacion:

Euros_
Saldo al 1 de enero de 2013 1.660.000,00
Adquisiciones/ suscripciones 287.680.000,00
Ventas/ reembolsos. (286.490.000,00)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 2.850.000,00
Adquisiciones/ suscripciones 102.070.006,00
Ventas/ reeinbolsos {101.495.000,00)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 _ 3.425.000,00

¢) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

6. Crédito a particulares

A continuacion se indica el désglose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013
atendiendo a la clasificacion, modalidad y situacion de las opéraciones y al area geografica de las mismas:

~ Euros
2014 _2013

Clasificacion:
Inversiones crediticias 12292728 99.258,32
12292728 |  99.258,32

Por modalidad y situacion de las operaciones:
Deéudores por comisiones pendientes (véase Nota 23):

Gestién discrecional de carteras 2.588,06 2.193,23
Asesoramiento 120.139,22 96.960,06
Otros deudores 200,00 105,03

122.92728 | 99.258,32

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, todas las deudas con patticulares son en euros, el ambito geografico es
el nacional y tienen un vencimiento inferior a 3 meses. Los saldos incluidos en la partida Crédito a
particulares no devengan interés alguno.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe. .
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El desglose del saldo de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, atendiendo a la clasificacion,
naturaleza, cotizacién y moneda de los valores se indica a continuacion:

Euros

2014

2013

Clasificacién:
Activos financieros disponibles para la venta

‘Naturaleza:
Otros valores de renta fija
Ajustes por valoracion
Intereses devengados no vencidos

Cotizacion:
Cotizados

Moned'a:
Euro

1.683.018,57

1.180.289.96

1.683.018,57 | _ 1.180.289,96
1.648.190,20 |  1.147.383,17

3482828 | 3290679
1.683.018,57 | 1.180.289,96
1.683.018,57 | _ 1.180.289,96

1.683.018,57

1.180.289,96

1.683.018,57

1.180.28%,96

1.683.018,57

1.180.289,96

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad mantenia en cartera bonos emitidos por Kutxabank, S.A. por
importe de 818.257,00 y 313.065,00 euros, respectivamente (véanse Notas 1y 20).

Los intereses generados durante el ejercicio 2014 por los valores representativos de deuda, que han
ascendido a 55.145,06 eyros (78.010,53 euros durante €l ejercicio 2013), se registran el gpigrafe “Intereses y
rendimientos asiniilados™ de las cuentas de pérdidas y gahancias adjuntas (Nota 22).

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los

saldos de este epigrafe.
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A continuacién, se facilita el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que
integran los saldos de estos epigrafes de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2014 y 2013, sin

congsiderar los ajustes por valoracion:

Euros
2014
~ Tipo de
_ _ _ Interés Medio
Ala Hasta 1 Entrely | Entre3 ¥ Entre 1y Mas de 5 Indeter- del Ejercicio
Vista Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afios Aflos minado Total 2014
Valores representativos de denda:
Activos Dispenibles para la Venta - - - 818.257.00 | 829.933,29 - - 164819039 | 327%
- - - $18.257,00 | §29.933,29 - - 1.648.190,29
Euros
2013
Tipo de
Interés Medio
Ala Hasta 1 Entiely | Entre3y | Entrely Méasdes | Indeter- del Ejercicio
Vista Mes 3 Meses_ _ 12'Meses 5 Afios Afios . minado _Total 2013
Valores representativos de:deada;
Activos Dispanibles para la Venta - - - - 1.147.383,17 | - - 1.,_.1_47.383,17 4.10%
- - " - 1:147.383.17 - - 1.147.383,17

b) Adguisiciones y enajenaciones

Las adquisicidnes y enajenaciones realizadas durante los ejercicios 2014 y 2013, junto con las variaciones

producidas, se indican a continuacion:

‘Variacion de ajustes por valoracién

(14.192.88)

Euros
2014 2013
Saldo al inicio del ejercicio 1.180.289,96 | 4.011,196,73
Adgquisiciones 515.000,00 | 2.966.646,05
Ventas /Amortizaciones - (5.776.028,16)
Variacién de intereses devengados 1.921.49 (68.998,24)

47.473,58

Saldo al cierre del ejercicio

1.683.018,57

1.180.289,96

¢) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en "Activos Financieros Disponibles para la Venta”

se registraii, netos de su correspondiénte efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes por Valoracion™.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo del epigrafe "Ajustes por Valoracion — Activos: financieros
disponibles para la venta” incluye ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos
financieros disponibles para la venta - Valores representativos de deuda® por importe de 8.538,99 y
18.757,86 euros, respectivamentes.

E| movimignto producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles
para la venta de Valores representativos de deuda”, durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

Euros .
2014 2013
Saldos al inicic del ejercicio 18.757.86 (15.423,12)
Variacién por valoracion (14.192,88) 47.473,58
Importes trasferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - ' =
Impuesto diferide neto (véase Nota 16) 3.974,01 (13.292,60)
Saldos al cierre del ejercicio 8.538,99 | 18.757.86

8. Otros instrumentos de capital
a) Desglose

El desglose: de! saldo de este epigrafe al ciemre de los ejercicios 2014 y 2013 atendiendo a su clasificacion,
cotizacion, moneda y naturaleza es el siguiente:

_ Euros
2014 2013
Clasificacion:
Activos finaricieros disponiblés para la venta 5.874.530,84 4.,966.001,03
5.874.530,84 4.966.001,03
Cotizacion: ' : o
Cotizados 5.873.922,84 4.965.334,03
No cotizados (Nota 1.e) 608,00 667,00
5.874.530,84 4.966.001,03
Moneda:
Euro 5.692.127,84 4.804.645,03
Dolar 182.403,00 - 161.356,00
5.874.530,84 4.966.001,03
Naturaleza: ' o
Acciones de sociedddes espafiolas (Nota 1.¢) 608,00 667,00 |
Participaciones y Acciones en Instituciones de Inversion
Colectiva 5.873.922.84 4.965.334,03
5.874.530.84 4.966.001,03

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la practica totalidad de las participaciones y acciones.en instituciones de

. inversién colectiva correspondian a instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.
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b) Adquisiciones y enajenaciones

Las adquisiciones y enajenaciones realizadas durante los ejercicios 2014 y 2013, junto con las variaciones
de valor producidas, se indican a continuacion:

c)

d)

Variacion de ajustes por valoracion

Euros
2014 2013
Saldo al inicio del ejercicio 4.966.001,03 3.229.500,66
Adquisiciones 6.421.316,37 | 13.585.171,33
Ventas/Amotfizaciones (5.681.141,11)] (12.201.123,70)

168.354,55

352.452,74

Saldo al cierre del ejercicio 5.874.530,84

4.966.001,03

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y. 2013 no se han puesto de manifiesio pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

Ajustes por valoracion.

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 et patrimonio neto como “Ajustes por valoracion”.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién — Activos financieros
disponibles para la venta” incluye ajustes por cambios en el vaior razonable con origen en “Activos
financieros disponibles para la venta — Ofros instrumentos de capital” por importe de 72.952,84 y 259.929,88
euros, respectivamente. B

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes. por valoracién — Activos financieros disponibles
para la venta de Otros instrumentos de capital” durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

Euros
2014 ' 2013

Saldos al inicio del ejercicio 259.929,88 202.281,21
Variacion por valoracion 168.354,55 352.452.84
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

(Nota 25) (428.044,88) (272.38524)
Impuesto diferido neto (véase Nota 16) 72.13,29 (22.418,93)
Saldos al cierre del ejercicio 72.952,84 | 259.929.88
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9.  Activo material ¢ intangible

El movimiento habido en el capitulo “Active material” del balance en los ejercicios 2014 y 2013, integramente
compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

~ Euros
Equipos
Informaticos
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2013 11.448,67 |
Adiciones ‘ -
Retiros - _
Saldc al 31 de diciembre de 2013 ' 11.448,67
Adiciones '14.835,59
Retiros _ - {10.500,00)
Saldo al 31 de diciemnbre de 2014 15.784,26
Amortizacién acumujada:
Saldo #1 1 de eriero de 2013 (9.855,00)]
‘Dotaciones (véase Nota 2.g) (885,00)}
Retiros _ ' o -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 {10.740,00)
Dotaciones (véase Nota 2.g) ' (2.297,00)
Retiros 10.500,00
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (2.537,00)
Activo material neto:
Saldo al 31 de diciémbre de 2013 708,67
Saldo al 31 de diciembre de 2014 13,247,26

Al 31 de diciembre de 2014 no existian elementos de inmovilizado material completamente amortizados
(10.500,00 euros de inmovilizado material completamente amortizado pero en uso al 31 de diciembre de 2013).
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Asimismo, el movimiento habido en el capitulo “Activo intangible” de los balances adjuntos en los ejercicios 2014
y 2013, ha sido el siguiente:

~ Eiros
Aplicaciones
Informéticas
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2013 107.614,99 |
Adiciohes -
Retiros . -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 " 107.614,99
Adiciones b -
Retiros _ - -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 ~ 107.614,98
Amortizacion acumulada:
Saldo al 1 de enere de 2613 (87.444,99)
Dotaciones (véase Nota 2.h) (4.296,00)
Retiros _ -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 j (91.740,99)
Dotaciones (véase Nota 2.h) ' (4.296,00)
Retiros _ =
Saldo a! 31 de diciembre de 2014 (96.036,99)
Activo material nefo: '
Saldo al 31 de diciembre de 2013 15.874,00
Saldo al 31 de diciembre de 2014 11.578,00

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existian 86.100,99 euros de elementos de inmovilizado intangible
completamente amortizados pero en uso, en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.
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10. Resto de activos y pasivos

La composicién de los saldos de estos capitulos de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es

la siguiente:
Euros
2014 _ ] - 2013
Activo Pasivo Activo Pasivo

Cuentas de periodificacion 496.539,73 - 722.624,32 -
Gastos devengados no vencidos - 242.991,01 - 444,139,05
Administraciones puiblicas = 87.498,90. - 98.795,14

496.539,73 |  330.489,91 72_2.624,'32 542.934,19

a) Cuentas de periodificacion

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el epigrafe “Cuentas de periodificacion” del activo del detalle anterior
recoge un importe: de 468.305,97 y 714.963,14 euros, respectivamente, que se corresponde. en su mayor
parte con la periodificacion de las comisiones deverigadas por la Sociedad en concepto dé comision de
gestion variable de instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad que siguen una
estructura de inversion plurianual v que al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se encuentran pendientes de
liquidar por no haber vencido dicha estructura. Asimismo, incluye 28.233,76 euros (122,22 euros al 31 de
diciembre de 2013) en concepto de gastos generales pagados por anticipado. Adicionalmente, dicho epigrafe
recoge al 31 de diciembre de 2013, por importe de 7.538,96 euros, la periodificacion de las comisiones
devengadas por asesoramiento (ningan importe devengado al 31 de diciembre de 2014 por este concepto).

b) Gastos devehgados no vencidos

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el epigrafe “Gastos devengados no vencidos” del pasivo. del detalle
anterior recoge, por importe de 99.046,14 y 90.746,70 euros, respectivamente, las comisicnes retrocedidas
pendientes de pago a las sociedades de inversion de capital variable, fondos de pensiones y entidades de
prevision social voluntaria gestionadas. por la Sociedad por la parte de su patrimenio invertido en fondos de
inversion también gestionados por la Sociedad, asi como otros gastos devengados no vencidas por importe
de 119.944,87 y 335.392,35 euros, respectivamente (véanse Notas 28 y 29). Por otro lado, dicho epigrafe
también incluye los gastos devengados derivados del compromiso plurianual existente con el equipo directivo
de la Sociedad, por importe de 24.000,00 y 18.000,00 euros, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
respectivamente (véase Nota 2.1}.
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c) Administraciones publicas

El saldo del epigrafe “Administraciones publicas” del pasive del detalle anterior al 31 dé diciembre de 2014 y
2013 se desglosa a continuacién:

Furos
2014 2013
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 38.087,07 41.858,43 |
Retenciones y Seguridad Social 1923731 1 17.801,75
Impuesto sobre el valor afiadido 30.174,52 39.134,96 |
87.498,90 98.795,14

11. _Deudas con intermediarios financietos

La composicion del saldc de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a los criterios de
clasificacidn, a su naturaleza, a su area geografica v a su moneda, se indica a continuagién:

Area geografica;

y Euiros
2014 1 2013
Clasificacién:
Pasivos financieros a coste amortizado - 1.765,019,34 1.760.885,81
1.765.019,34 1.760.885,81
‘Naturaleza:
Acreedores emipresas del grupo 1.526.457,31 1.573.483,54
Otras deudas ' 238.562,03 187.402.27 |
1.765.019,34 1.760.885,81

Espafia 1.526.457,31 | 1.573.483,54

Resto de Europa - 238.562,03 187.402,27
1.765.019,34 1.760.885.81

Moneda: * '

Euro 1.765.019,34 1.760.885,81
1.765.019,34 | 1.761.885,81

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de la cuenta “Acreedores empresas del grupo” incluye 1.236.189,97
y 1.140.693,86 euros, respectivamente, pendientes de pago a Fineco, Sociedad de Valores, S.A. por el servicio
de comercializacion de instituciones de inversion colectiva y de carteras gestionadas (véanse Notas 20 y 24). El
vencimiento de este saldo es inferior 4 3 meses.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se incluyen 290.267,34 y 432.789,68 euros, respectivamente,
correspondientes a los importes pendientes de pago a Fineco, Sociedad de Valores, S.A. por ¢omisiones
variables de comercializacion de instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad, que adn no
han sido facturados por no haber vencido la estrategia de los fondos (véanse Notas 20 y 24).
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12. Deudas con par_ticula‘re‘s

La.composicién del saldo de este epigrafe de los balances adjuntos atendiendo a los criterios de clasificacion y
naturaleza al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se indica a continuacion:

Euros

2014 ] 2013
Clasificacion: :
Pasivos financieros a coste amortizado 5.074,75 | 2.746,09
' 507475 2.746,09
Naturaleza:
Acreedores por prestacién de servicios (véase Nota 29) 5.074,75 2.746,09

5.074,75 2.746,09

Todas las deudas con particulares son en euros, el dmbito geogréfico es el nacional y tienen un vencimiento
inferior a 6 meses.

13. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 68.183 acciones de
6,01 eurcs de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por el Accionista Unico Fineco,
Sociedad dé Valores, S.A. (véase Nota 1).

Al 31 de diciembre de 2014, los contratos de la Sociedad con su Accionista Unico son el contrato de
comercializacién y distribucién de accienes y participaciones de Instituciones de Inversion Colectiva, el contrato.
de comercializaciéh de carteras y el contrato de gestion discrecional de carteras correspondiente a Entidades de
Prevision Social Voluntaria (véanse Notas 23 y 24).

14. Prima de emisién

El epigrafe “Prima de emisién”™ no ha sufrido modificacion alguna a lo largo de los ejercicios 2014 y 2013.

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de la prima de emisidn de acciones para
ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece restriccion especifica alguna
en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.
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15. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

2014 2013
Reserva Legal . 81.955,97 | = 81.955,97
Reservas voluntarias 6.293.168,70 | 4.904.228,04
Otras reservas 315.148.34 315.148.34 |
6.690.273,01 | 5.301.332,35

Reserva legal

De acuerdo la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en €l ejercicio econdmico
deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital
social (limite ya dlcanzado al 31 de diciembre de 2014 v 2013), excepto cuando existan pérdidas acumuladas
que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera infericr a la ciffa de capital social, en cuyo caso el
beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% dei beneficio restante a
dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra ufilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

16.__Situacidn fiscal

a) Saldos con las Administraciones Piblicas

El saldo del epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se deééibsa' a

continuacion:
Euros
2014 2013
Hacienda Piiblica Acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades , 480.343,88 495,32 1_,20-
Total saldos acreedores ' 480.343,88 | 495.321,20

En el ejercicio 2014, la Sociedad ha soportado retenciones a cuenta del Impuesto sobre Sociedades por
importe de 17.537,14 euros (29.744,08 euros en el ejercicio 2013).

Los saldos con la Hacienda Puiblica correspondientes al Imipuesto sobre la renta de las. personas fisicas y

valor afiadido se recogen, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en el epigrafe “Resto de pasivos” de los
balances adjuntos (véase Nota 10).
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b) Situacion fiscal

La Sociedad presenta individuaimente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con {a
nermativa fiscal aplicable.

La Sociedad paso de tributar a un tipo de gravamen del 24% en el ejercicio 2008 a uno del 28% en el
ejercicio 2009 al perder el régimen de pequefias y medianas empresas como consecuencia de su
incorporacion a un grupo de sociedades (Grupo Bilbao Bizkaia Kutka, ahora Grupo Kutxabank) en el sentido
del articulo 42 del Cédige de Comercio.

La legislacion. aplicable para la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades a pariir del 1 de enero de 2014 e5
la Norma Foral 11/2013 de 5 de diciembre. Con arterioridad a la citada fecha, la Sociedad ha venido
tributando bajo el régimen previsto en la Norma Foral 3/1996, de. 26 de junio, del Impuesto sobre
Sociedades, del Territorio Histdrico de Bizkaia.

Segun establece la legislacion vigente, ios impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades. fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion ios ejercicios 2010 y siguientes del
Impuesto sobre Sociedades y fos ejercicios 2011 y siguientes para los demas impuestos que le son de
aplicacion. Los Administradores consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones. de los
mencionados impuestos, per lo. que, adn en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion
normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en
caso de materializarse, no afectarian de manera significétiva a las cuentas anuales adjuntas.

La conciliacion del resultado contable de los ejercicios 2014 y 2013 con la base impenible de! Impuesto sobre
Sociedades es la siguiente:

~ Euros
2014 2013

Resultado contable arites de impucstos 1.977.835.84 1.926.953,45
Increinento (Disminucioi) diferencias permanentes:
' Con origen en el gjercicio — Representacion y desplazamiento 1.181,64 9.799,64
Incremento (Disminucion) diferenicias temporarias:

Con origen en ¢l gjercicio — Provisién Bonus Plurianual 6.000,00 6.000,00

Con origen en ejercicios anteriores — Aplicacién Provisiones (206.870,99) {67.519,96)
Base imponible fiscal ' § _ 1.778.146,49 | 1.875.233,13

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no tiene bases imponibles negativas pendientes deé
compensar.

Durante Ios ejercicios 2014. y 2013, la Sociedad no ha generado deducciones, y no tiene deducciones
pendientes de aplicar para gjercicios futuros.

32



N 39366091 B

La congiliacién entre el resultado contable y el gasto por Impueste sobre sociedades es la siguiente:

‘Euros _
2014 2013
Resultado contable antes de impuestos 1.977.835,84 1.926.953,45
Incremente (Disminucién) diferencias permanentes 1.181,64 9.799.64
Cuota (28%) 554,124,89 542.290,87
Regularizacion Impuesto sobre Sociedades del ejercicio anterior (6.793,27)| (4.278,08)
Total gasto por Impuesto sobre Sociedades registrado en la cuenta de ' '
Pérdidas ¥ Ganancias 547.331,62 538.012.,79
E! desglose del gasto por impuesto scbre sociedades es el siguiente:
Euros
2014 2013
Tmpuesto corriente 497.881,02 | 525.06528
Del gjercicio 497.381,02 525.065,28
Impuesto diferido 49.450,60 12.947,51
Del gjercicio 56.243,87 | 17.225,59
Regularizacién Impuesto sobre Sociedades del ejercicio anterior (6.793,27) (4.278,08)
Total gasto por Impuesto sobre Sociedades registrado en Ia cuenta de
Pérdidas y Ganancias 547.331,62 538.012,79

En los ejercicios 2014 y 2013 han surgido determinadas diferencias entre los criterios contables yﬂ.'ﬁgcales
que han sido registrados como impuestos diferidos de activo y de pasivo al calcular y registrar el
correspondiente Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente al Impuesto sobre Sociedades de la cuenta de pérdidas y ganancias se han generado
impuestos diferidos derivados de los ajustes por valoracion de patrimonio neto por activos financieros
disponibles para la venta.

El desglose del gasto o ingreso por impuesto sobre Soeciedades directamente imputado. al patrimonio neto a
31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, es €l siguiente:

Euros
2014 2013
Por valoracién de activos financieros disponibles para la venta.
(véanse Notas 7 y 8) _ ' 76.687,30 35.711,53
Taotal gasto/ingreso) por Impuesto sobre Sociedades reconocido _ -
en Patrimonio Neto 76.687,30 35.711,53
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El movimiento dé los activos por impuesto diferido habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 es el

siguiente:
Euros
Cencepto 31.12.2013 Aumentos | Disminuciones| 31.12.2014
Compromisos plurianuales 5.040,00 1.680,00 - 6.720,00
Ajuste por valoracion de activos financicros disponibles
para la venta 456,87 1.354,24 - 1.811,11
Ot'rqs movimientos 57.923,88 - (57.923,80) 0,08
Total 63.420,75 3.034,24 (57..9_2'3,80') 8.531,19 |
Furos_
Concepto 31.12.2012 Aumentos |Disminuciones| 31.12.2013
Compromisos p_lur'ianuales 3.360,00 1.680,00 - 5.040,00-
Ajuste por valoraci6n de activos financieroes disponibles _ _
para la venta TAT265 - (7.015,78) 456,87
Ofros mov1m1entos 76.829.47 - {18.905,59) 57.923,88 |
Total 87.6‘.62_,12 1.680,00 |  (25.921,37) 63.420,75
El movimiento de los pasivos por impuesto diferido habidos en 1os ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

- Euros. . _
Concepto ' 31-.12.2013 Aumentos | Disminucienes| 31.12.2014
Ajuste por valoracion de activos financieros _
disponibles para la venta 108.835,43 - (75.333,05) 33.502,38
Total ' _108.835.43 - (75.333,05)| 3350238

Euros .

Concepto 31.12.2012 Aumentos. Dism'in‘l_;cidnes 31.12.2013
Ajuste por valoracién de activos financieros
disponibles para la venta 80.139,68 28.695,75 - 108.835,43
Total 80.139,68 28.695,75 - 108.835,43

Los actives por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar
los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacion sobre los resultados futuros de fa
Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de planificacion fiscal, es probable que dichos activos sean

recuperados.
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17.  Gestidn del riesqo

El Consejo de Administracién ha adoptado una estructura de riesgos para la Sociedad en consonancia con el
tamario, estructura y tipo de negocio desarrollado. Como principio general, el Consejo ha adoptado la politica de
no tomnar posiciohes de riesgo que puedan altérar sustancialmente el valor de sus recursos propios.

En este sentido, la Sociedad no considera la toma de riesgo por cuenta propia como una fuente de ingresos
fundamerital y continuada en el desarrollo de sus actividades.

Riesgo de:Mercado

El riesgt de mercado es el derivado de la exposicion del valor de las posiciones mantenidas en cartera de
negociacion, a variaciones en los precios de mercado. Incluye el riesgo de precio, de tipo de interés y de tipo de
cambio;

«  El riesgo de precio es el directamente relacionado con variaciones en los precios de mercado. La
Sociedad cuenta con un sistema de control de las posiciones propias por actives, con valoraciones
medias y de mercade. De forma ordinaria la medicién y el control se realiza mensualmente.

. El riesgd de fipo-de interés es el derivado de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al
valor de un instrumento finariciero. Dada fa situacion excedentaria de liquidez de la Sociedad, ésia no
recurre a financiacién ajena por lo que no hay fiesgo de interés derivado del desajuste entre fos
productos de inversion y los costes de financiacion. La Sociedad cuenta mensualmente con un detalie
pormenocrizado de la evolucion de los ingresos financieros derivados de sus activos.

o El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las varidciones en el tipo de cambio entre distintas
monedas. La Sociedad ha realizado transacciones en monedas diferentes al euro pero su exposicion al
riesgo de tipo de cambio no es significativa.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus cbligaciones
contractuales, por insclvencia u otros motivos, y cause una pérdida financiera a la Sociedad.

£l riesgo de crédito derivado de ia posibilidad de impago de intereses o de principal en las emisiones de renta
fija en las que las que fa Sociedad pueda haber invertido es muy reducido ya que en su mayor parte se. trata de
inversiones en Deuda del Estado y Deuda autondmica, siendo los subyacentes de las adqguisiciones temporales
de activos deuda publica del Estadoc.

El riesgo de crédito inducido por las inversiones en Instituciones de Inversion Colestiva es a su vez muy reducido
por la diversificacion exigida por la propia normativa de Instituciones de Inversion Colectiva.

1 a Sociedad ho concede financiacion a clientes, por lo que no esté expuesta a riesgo de crédito en este sentido.
Riesgo de Liguidez

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones o pasivos financieros. El vencimiento de la
totalidad de los pasivos. financieros es inferior a 3 meses, teniendo la Sociedad activos liguidos suficientes para
hacer frente a los mismos.
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Riesgo Operacional

El riesgo operacional se define como aquél en el que se incurre como consecuencia de posibles fallos o efrores
en los procedimientos o del personal.

{a Sociedad dispone de un preciso plan de contingengcia y recuperacion frente a desastres en caso de incidencia
grave en el negocio que garantiza la continuidad del mismo y que esta convenientemente detallado y actualizado
dentro de los procedimientos de aseguramiente de la calidad.

Riesgo de robo, fraude o estafa

La Sociedad cuenta con un Reg’lamento- Intemo de Conducta que todos los empleados conocen y se
comprometen a cumplir, de acuerdo con la normativa establecida porla C.N.M.V.

Gestion del riesgo de las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad

En relacién con la gestién del riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona la Sociedad, esta
dirigida al establecimiento: de mecanismas necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos
de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decrefo
1.082/2612, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitar' dicha expesicion y cuyo
control se realiza por la sociedad gestora.

18. Gestion de Capital

La gestion de los recursos propios de la Sociedad ha ido orientada a mantener en todo momento unes niveles
de recursos propios superiores a los establecidos en &l articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se aprueba e! Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviémbre, de Instituciones de inversion
Colectiva (véase Nota. 1.f). La Sociedad revisa mensualmente el célculo de los recursos propios minimos. Al 31
de diciembre de 2014, los recursos propios de la Sociedad exceden con holgura el imporie requeérido por la .
normativa vigente. ) R

18, _Cuentas de orden
Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro
puiedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aqueflos otros saldos que se precisan para reflejar todas

las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

Dentro del epigrafe “Otras cuentas de orden” se incluyen los: patrimonios gestionados por la Sociedad que son
propiedad de terceros (véase Nota 23).
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20. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con su Accionista Unico

El detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

N 9366095

2014 2013
Accioﬂist’a | Sociedadgs Accionistﬁ Sociedades .
Unico del Grupo.no Unico del Grupo no
accionistas accionistas
ACTIVO:
Crédito a Intermediarios Financieros (Nota 5):
Deudores empresas del Grupo 32.646,81 6.261,12 33.898,17 33.331,61
Cuentas a la vista - 84.220,14 - 50.765,80
Adquisicion temporal de activos - - 3.425.000,00 - 2.850.000,00
Ajustes por valoracion — Intereses devengados = 9,32 - 6,24
Valores representativos de deuda (Nota 7) - 818.257,00 - 313.065,00
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros (Nota 11) | 1.236,189,97 - 1.140.693,86 -
Otros pasivos financieros (Nota 11) 290.267,34 - 432.789,68 -
Pérdidas y ganancias:
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 22) - 24.767,25 - 31.640,57
‘Comisiones percibidas (véase Nota 23) 131.385,46 26.524,49 129.204,93 19.278,32
‘Comisiones satisfechas (Nota 24) 4.620.919,60 - 4.814.451,06 | - -
'Otros gastos generales de administracién - 11.635,96 - 2.895,00

b) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, dentro det epigrafe “Comisiones percibidas™ se encuentran registrados
1.793,20 y 1.997,61 euros, respectivamente, correspondientes a ingresos devengados por 12 administracion
de una cartera, cuyos titulares son accionistas de Fineco, Sociedad de Valores, S.A. (véase Nota 1).

21, _ Departamento de Atencién al Cliente

Eri virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios dé
atencion gl cliente y el defensor del cliente de las enfidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de Administracion de Fineco, Sociedad
de Valores, S.A. (Accionista Unico de la Sociedad) cred con fecha 10 de enero de 2003 el Departamento de
Atericion al Cliente del Grupo Fineco, y realizé el nombramiento del titular del. mismo v de Ia designacion de la
persona encargada de las relaciones con los comisionados para la Defensa del Cliente de Seivicios Financieros.
Dicha persona encargada fue modificada durante el ejercicio 2013, cambio que fue debidamente comunicado a

la C.N.M.V.
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Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha recibido reclamacion o queja alguna procedenté de los clientes de la
Sociedad relacionada con sus intereses y derechos legalmente reconocidos, por lo que no ha sido necesario
dictar ningtin tipo de decision, recomendacion o sugerencia.

22. Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas comprende los intereses devengados en el
gjercicio por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método
del fipo de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se
registtan por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientds asirhilados deverigados por la Sociedad
durante los ejercicios 2014 y 2013;

“Euros
2014 2013
Intermediarios financieros (Nota 5) 1.542,19 2.469,85
Valores representativos de deuda (Nota 7) 55.145,06 | 78.010,53
5_6.6'87',2'5 _80.48’0‘,'38'

Los intereses y rendimientos asimilados percibidos de entidades del Grupo en los ejercicios 2014 y 2013
ascieriden a 24.767,25 y 31.640,57 euros, respectivamente (Nota 20).

23. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte integral
del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.
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El detdlle de comisiones percibidas durante los ejercicios 2014 y 2013 por la Sociedad, asi como de las
comisiones pendientes de cobro y del patrimonio gestionado at 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguierite:

Euros
2014
Comisiones Patritnonio
Comisiones pendientes gestionado
percibidas (véanse Notas 5y 6)|  (véase Nota 19)

Comisiones ligadas a la gestién de patrimonios:

Fondos de Iniversién 7.973.994,20 | 767.916,85 1.374.882.671,75
Sociedades de Inversién de Capital Variable 258.889,32 - ' 50.979.484,11
Fondos de pensiones y E.P.S.V. (véase Nota 20) 157.909,95 - 113.112.236,69
Carteras gestionadas 228.802,85 48.948,89 111.619.556,34
Otras comisiones: -
Suscripcidn. y reembolso - - -
Servicios de asesoramiento 274.000,62 120.139,22 -
8.893.596,94  937.004,96 1.650.593.948,89
Euros
2013 .
Comisiones Patrimonio
Comisiones pendientes gestionado
percibidas (véanse Notids 5 v 6) {véase Nota 19)

Comisiories ligadas a la gestion de patrimonios:

Fondos de Inversién 6.535.772,54 640,746,959

Sociedades de Inversiéon de Capital Variable 1.579.109.52 §46.445,32 50.853.909.40

Fondos dé pensiones y E.P.S.V. (véase Nota 20) | 148.48325 - 119.637.306,53 |

Carteras gestionadas 260.190,54 128.068,32 117.330.331,52

Otras comisiones:

Suscripcidn y reembolso 8.110,47 - -

Servicios de asesoramiento 257.752,33 102.519.27 -
8.789.418,65 1.717.779,90 1.325.341.628.73

1.037.520.081,28 5

Del total de comisiones de gestion de fondos de inversion devengadas durante el ejercicio 2014, 101.960,61
euros (598.341,38 euros durante el ejercicio 2013) corresponden a comisiones de gestion variable (véase Nota

2.m).
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24. Comisiones satisfechas

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias es:

. Euros
2014 2013
Comisiongs de comercializacion (Nata 20) 4.620.919,60 4.814.451,06
Otras comiisiones : 1.380.642,99 974.167,40
6.001.562,59 | 5.788.618:46

La totalidad de las comisiones satisfechas durante los ejercicios 2014 y 2013, asi como de las comisiones
pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que figuran registradas en el saldo del epigrafe
“Comisiories satisfechas — Comisiones de comercializacién™ de las cuientas de pérdidas y ganancias adjuntas y
“Deudas con Intermediarios Financieros — Acreedores empresas del grupo’ de los balances adjuntos,
respectivamente, corresponden a comisiones con el Accionista Unico, Fineco, Sociedad de Valores, S.A.
(véanse Notas 1, 11 y 20}, por la colocacion y comercializacién de instituciones de inversién colecfiva y por la
captacion de fondos destinados a la gestidn discrecional de carteras, conforme a Jos contratos firmados con
dicha sociedad.

E! epigrafe “Otras comisiones” del detalle anterior recoge las retrocesiones satisfechas durante los ejercicios
2014 y 2013 a las instituciones de inversion Colectiva. gestionadas por la Sociedad por su inversién en otras
Instituciones dé inversién Colectiva gestionadas por importes de 338.722,23 y 370.918,28 euros,
respectivamente. Asimismo, dicho epigrafe también incluye los importes safisfechos durante el ejercicio 2014 a
otras sociedades por la delegacion de la gestion de instifuciones de inversién colectiva gestionadas por la
Sociedad por importe de 1.041.920,76 euros (597.347,82 euros durante el ejercicio 2013).

25. Resultados.dé operaciones financieras
Incluye el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros (excepto los imputables a

intereses devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a comrecciones de vaior de activos),
asi como los resultados obtenidos en su compraventa.
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El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas, en funcién del origen y

la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Furgs

2014 2013

Instrumentos financieros clasificados como:
Activos financieros disponibles para la venta
Otros

Origen:
Renta fija
Renta variable
Derivados
Otros

428.044,88 272.385,24

_428.044,88 272.385,24

- 13962420
428.044.38 143.541,91

. (10.065,60)
(715.27)

26. Diferencias de cambig

_428.044,88 272.385,24

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013 la Sociedad no mantenia saldos de activo o pasivo en moneda extranjera.

El importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado de los ejercicios 2014 y 2013 corresponde a
transacciones realizadas en dicho$ ejercicios por importes no significativos.

27. Otras cargas de explotacién

Al 31 de diciémbre de 2014 y 2013 el desglose de los saldos de estos capitulos de las cuentas de pérdidas y

ganancias adjuntas es el siguiente:

Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones (Nota 1.¢)
Tasas en registros oficiales
Oftras cargas

Euros
2014 C 2013
20.129,62 21.391,26
738,29 501,25
98,33 25,60

20.966,26 21.918,11
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28. Gastos de personal
a) Composicion

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la composicion de los gastos de personal es la siguiente: -

o Euros
2014 . 2013

Sueldos y salarios 916.950,13 | 863.124,46
Seguridad Social 182.831,19 | 163.469,74
Indemnizacienegs por despido - -
(Gastos de formacion 14.786,97 9.400,36
Otros gastos de personal (véase Nota 10) 16.477,00 14.002,80

1.131.045,29 ; 1.049.997,36

El epigrafe "Sueldos y salarios” incliye los gastos derivados de las rétribuciones variables devengadas por
los empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013, por importes de 81.300,06 y 142.000,00
euros, respectivamente.

El epigrafe “Otros gastos de personal” recoge los gasios devengados derivados de los compromisos

plurianuales existentes con el equipo directivo de la Sociedad por importe de 6.000,00 euros en los ejercicios
2014 y 2013 (véase Nota 2.1).

b) Nuamero de empleados

E! nimero medio. de empleados de la Sociedad, duraite los ejercicios 2014 y 2013, asi como la distribucion
por categorias profesionales y por género, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2014 2013 ___
Enipleados al cierre del ejercicio | Numero | Empleados al cierre del gjercicio | Numero
' ' - Medio de B Medio de |
_ Mujeres | Hombres | Total |Empleados| Mujeres |Hombres| Total |Empleados
Direccion 1 3 4 4 1 3 4 4
Gestidn 1 4 5 5 1 3 4 4
Administracion 1 3 4 4 1 3 4 3
Control y Riesgos - 1 1 1 1 - 1 1
Otros - 1 1 1 - 3 i 1 1
3 12 | 15 i5 - 4 10 14 13

Al 31 de diciemnbre de 2014 y 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por dos
hombres y una mujer.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los pagos diferidos en concepto de gastos de personal han ascendidc a
62.800,00 y 49.800,00 euros, respectivamente, y se registran en el capitulo “Resto de pasivos — Gastos
devengados no vencidos” de los balances adjuntos (véase Nota 10).

29. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los

ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013
Alquileres de inmuebles ¢ instalaciones (véase Nota 2.i) 25.831,38 23.517,12
Sistemas informaticos 198.219,57 135.026,16
Publicidad y propagarida 64.013,78 |  103.079,26
Servicios de _'profesionales independientes 45.146,43 15.355,64
Contribuciones e impuestos : 59.679,79 |  55.781,41
Otros gastos 2.026,14 | 40.251,05
Total gastos generales 394.917,09 | 373.010.64

Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de [a Sociedad s

on ocupados én régimen de

alguiler. Durante los ejercicios 2014 y 2013, el importe del gasto por estos alquileres ha ascendido a
25.831,38 y 23.517,12 euros, respectivamente; y se encuentra registrado dentro del epigrafe “Gastos

generales — Alquileres de inmuebles e instalaciones” de las cuentas de pétdidas y ganancias adjuntas.

Dentro del saido de la cuenta “Sistemas Infprrné_ficos.‘" se recogen, fundamentalmente, jos gastos de
manitenifmiento y reparacion de las aplicaciones informaticas de la Sociedad.

Los Importes perndienies de pago al cierre de fos ejercicios 2014
registran en los epigrafes “Pasivos. financieros a coste amortizado -
pasivos — Gastos devengados no vencidos™ de los balances adjuntos en

Notas 10 y 12).

y 2013 por todos estos conceptos se

‘Deudas con particulares” y “Resto de
funcion de su naturaleza (véanse

A continuacion se detallan fas cuotas de afrendamiento minimas gue la Sociedad tiene contratadas con su
arrendador, en base al contrato estipulado entre las partes, sin tener en cuenta repercusion de gastos
comunes, incrementos futuros por IPC, ni el impuesto sobre el valor anadido:

Arréndaxnie_ntos operativos
Cuotas minimas Euros.
Menos de un afio 12.944,.88
12.944,88
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b) Otra informacién

incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de Profesionales independientes’, se recogen los honorarios
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de la auditoria de cuentas anuales y ofros servicios
relacionados con la auditoria, habiendo ascendido al 31 de diciembre de 2014 a 6.213,00 euros (6.182,00
eurcs en el ejercicio 2013) no habiéndose facturado por el auditor o por una empresa del mismo grupo
vinculada a éste en el ejercicio 2014 y 2013 ningin ofro importe adicional por ningln otro servicio en
concepto de otros servicios de verificacion, asesoramiento fiscal u otros servicios.

c) informacién sobre los aplazamientos de pago.a proveedores en
operacionées comerciales

A continuacion se facilita la informacién requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la
Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de iucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales:

Pagos Realizados v Pendientes de Pago
2014 - ' 2013
Importe Importe
(Buros) |  %(® (Buros) | % (%)
Dentro del plaze maximoe legal 6.733.990,39 100% (4.979.479,66 100%.
Resto = - - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 6.733.990,39 | 100%. | 4.979.479.,66 106%
PMP / dias de pagos _ 30 30 '
PMPE /dias de pagos ' - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre ' '
sobrepasan el plazo méximo legal _ - _ - - -

™ Porcentaje sobre el total.
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Anexo

Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva
Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad gestionaba fas siguientes Instituciories de Inversion Colectiva:

Fonidos de Inversion

+« Fon Fineco Ahorro, Fl » Fon Fineco Inflacién, F.I

« Fon Fineco Best, F.l. « Fon Fineco Qptimum, F.1. (en liquidacion)
» - Fon Fineco Dinero, F.I. « Fon FinecoRenta Fija Intemacional, F.1.
« Fon Fineco Eurclider; F.l. ¢ Fon Fireco Top Renta Fija, F.1.

+ Fon Fineco Excel, F:L « Fon Fineco Valor, F.1:

= Faon Fineco Gestién, F.1. ¢ Millenium Fund, £.).

¢« Fon Fineco Gestion I, F.I. e Millenium Fund il, F.I.

« Fon Fineco Interés, F.l. « Multifondo América, F.1.

+ FonFineco |, F.I ¢  Multifondo Eurdpa, F.I.

Instifuciones de Inversion Colectiva Extranjeras

« Pareturn Fineco International Fixed Income



Fondos de Inversion

Best Timing Fund II, F.1.
Fon Fineco Anorro, Fl

Fon Fineco Best, F.1.

Fon Fineco Deuda Subordinada, F 1.
Fon Fineco Dinero, F.1.
Fon Fineco Eurolider, F.1,
Fon Fineco Eurolider 11, F.1.
Fon Fineco Excel, F.1.

Fon Fineco Gestion, F 1.
Fon Fineco Gestion 1, F.L
Fon Fineco Interés; F.l.

Instituciones de Inversién Colectiva Extranjeras

Pareturn Fineco Interatienal Fixed Income
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Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad gestionaba las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva:

Fon Fineco i, F.l.

Fon Fine¢d Inflacién, F.1.

Fon Fineco Optimum, F.I. {en liquidacién)
Fon Fineco Renta Fija Internacional, F.1.
Fon Fineco Renta Fija, F.1.

Fon Fineco Top Renta Fija, F.1.

Fon Fineco Valor; F.I.

Miilenium Fund, F.I.

Milienium Fund Ii; F.L,

Multifendo América, F.l.

Multtifondoe Europa, F.1.
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GIIC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Informe de gestion correspondiente al
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

. __Evolucién de log mercados financieros

2014 ha sido un afio muy complicado a la hora de gestionar las carteras dado que las politicas monetarias laxas
de |as diferentes autoridades monetarias han anestesiado a los mercados de cualguier potencial riesgo.

Hasta finales de noviembre y antes de la correccion de diciembre, el 2014 habia sido catalogado ¢omo. un buen
afio. Con la excepcion de alguna clage de activo muy concreta como el petrbleo. —con una caida en el afio en
torno al 45%-, tanto la renta variable y la renta fija global de ias principales economias mundiales presentaban
rentabilidades muy positivas. Y estaba siendo un buen afio principalmente: por la mericionada politica monetaria
de los bancos centrales, que estaba dando sus frutos: un alza generalizada en los precios de los activos con el
fin de generar conflanza en los inversores y empresas para asi generar consumo e inversion y ayudar a que la
rueda del crecimiento no se parase. Porgue quitando EEUL {con un crecimiento de PIB del tercer trimestre del
5% o gue posibilita un crecimiento para todo el afio en tormo a 2,5-3%), el resto de regiones con peso
significativo en el PIB mundial presentan dudas. en relacion al estado de sus respectivas ecoriomias; Europa
sigue con un crecimiento anémico (0,9% en la zona Elro, 1,3% en la Unién Europea), Japon no parece arrancar
a pesar del programa de las tres flechas (fiscal, monetaria y de reformas) de su primer ministro Abe (ios
“Abenomics”) con un crecimiento de 0,4% en 2014 mientras que China crece por encima del 7%, aunque no hay
que olvidar que una de las principales variables que maneja el gobierno chino es la creacion de 10 millones: de
puestos de trabajo urbanos al afio con el fin de realizar un trasvase ordenado de la poblacion desde areas
rurales a las ciudades:

A las sombras que amenazan a la salud de la economia mundial hay que afiadire las tensiones geopoliticas
motivadas principalmente por Rusia, bien por su incursién en Ucrania bien por la desestabilizacion que ha
generado en sus cuentas plblicas la caida del precio del petrélec. El ministro. de finanzas ruso cuantificé a
finales de afio que las sanciones econdmicas por el conflicto en Ugrania supornian 40.000 millones de délares
rientras que la caida del precio del crudo {en esos momentos llevaba una caida del 30%) tenia un impacto
negativo en torno a 90-100.000 millones de délares al afio. Por no mencionar el impacto tan significativo que
tiene esta caida del precio en paises como Iran, Venezuela o Irag.

Las politicas monetarias expansivas han tenido reflejo en el comportamiento de los mercados. La rénta fija ha
sido la clase de activo que ha sobresalido posifivamente en 2014, tanto en la parte de crédito coma en la parte
de duracién. De esta forma, podemos ver activos como el bono espafiol a 30 afios cuya rentabilidad ha sido de
un 45% (cupones incluidos) gracias a quie el tipo a 10 afios-aleman ha pasado én un afio del 1,92% a 054% vy a
que el diferencial del bono espafiol frente al aleman a ese plazo se ha reducido de 2,22% a 1,07%. Por otro lado,
la renta variable ha experimentado otro afio en vérde; con los indices estadounidenses ercadenando el sextd
afio consecutivo de subidas (el S&P 500 ha subido el 13,7% con dividendos y el Nasdaq esta cérca los. niveles
del afio 2000) mientras que los indices europeos subizan algo menos (el Eurostoxx 50 un 4,9% contando los
dividendos, o un 8,5% el Ibex 35 con dividendos). En el ¢aso de la bolsa europea y a diferencia de los afios
anteriores, el crecimiento de los beneficios empresariales ha contribuido a que los multiplos no se hayan
expandido, algo & lo que la depreciacion del euro deberia ayudar a consolidar.




Por ultimo, en cuanto a las materias primas y las divisas, la significativa apreciacién del dolar estadounidense
sobre todo contra el euro junto con dinamicas propias de cada activo (como el exceso de oferta de dos millones
de barriles al dia en el caso del petrdlen) hace que la mayoria de los commaodities se encuentren en un. memente
bajista.

2. __Evolucidn de la Sociedad en el ejercicio

La evolucion de las actividades de la Sociedad es muy positiva. En lo que respecta a los datos economicos de
2014, la Sociedad ha obtenido un beneficio después de impuestos de 1.430.504,22 euros, un 3% superior al
gjercicio antérior. En cuanto al patrimenio gestionado agregado, &l 31 de diciembre de 2014 asciende a
1.650.593.948,89 euros, lo cual supone un incremenio del 24,54% respecto al ejercicio anterior.

3. Instrumentos financigros, riesqos v solvencia

En cuanto a la gestion de riesgos son de destacar Jos: siguientes aspectos:

El Consejo de Administracién ha adoptadc la politica de no temar posiciones que puedan alterar
sustancialmente ¢l valdr de los recursos propios de la Sociedad, limitando de esta forma el riesgo dé précia. Al
31 de diciembre de 2014 (ai igual que a 31 de diciembre de 2013) toda la cartera se encontraba clasificada como
Disponible para la venta., Ademas la Sociedad, dada su situacion excedentsdria de liquidez, no recurre a
financiacion ajena (por lo que no hay riesgo de interés derivado del desajuste enfre los productos de inversion y
fos costes de financiacion). En consecuencia el riesgo de mercado es limitado.

El riesgo de crédito derivado de la posibilidad de impago de intereses o de principal en las emisiones de renta
fija en las que fas que la Sociedad pueda haber invertido es reducidc ya que en su mayor parte se trata de
inversiones en deuda del Estado, deuda autonémica del Gobiero vasco o en entidades financieras de
reconocida solvencia. El riesga de crédito del resto de la cartera disponible para [a venta es a su vez también.
muy reducido: al 31 de diciembre de 2014 gran parte de la cartera esta compuesta por inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva que tienen la diversificacion exsgtda por la propia normativa de las
Institucionés de Inversion Colectiva, La Sociedad no concede financiacion a clientes, por lo gue no esta
expuesta a riesgo de crédito en este sentido.

Dades. fos patrimonios gestlonados al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los fecursos propios computables de la
Sociedad superaban el importe minimo exigido por la normativa.

4. Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 y hasta ia formiulacion de las cuentas anuales no se ha producido
ningun hecho significativo no descrito en tas notas de la memoria adjunta.

5. _Actividades de investigacién y desarrollo y evolucion previsible

A lo largo de 2014 se ha continuado con el redisefio tecnoibgico-funcional, mejora de las diferentes aplicaciones
informaticas con las cuales se da servicio al cliente.

6. Operaciones con accignes propias

Durante el ejercicio 2014 no se han realizado opéraciones con aceiones propias.
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Et Secretario del Consejo de Administracion certifica, para que asi conste y surta los éfectos oporiunos, que en.
cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, las cuentas anuales y el Informe de Gestion
correspondiéntes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014 han sido formulados por el Conisejo de
Administracion de GHC Fineco, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), en su reunion de 27 de marzo de 2015, con vistas a su verificacion por los auditores y posterior
aprobacion por la Junta General de Accionistas. Dichas cuentas anuales e Informe de Gestion estan extendidos
en 53 folios de papel timbrado en la forma que seguidamente se indica:

Ei Balance figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, numero 9366054 B.

La Cuenta de Pérdidas y Ganancias figura transcrita en un folio de papel timbrado de serie N, nurmero 9366055
B. .

El Estado de Cambios en el Patrimonio Neto figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie N,
nimetos 9366056 B y 9366057 B-

El Estado de Flujos. de Efectivo figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, nlmero 9366058 B.
L a Memoria figura transcrita en los folios de papel timbrado de serie N, numeros 9366059 B al 9366104 B.

Ei Informe de Gestién figura transcrito en: los folios de pape! timbrado de serie N, numeros 9366105 B al
9366106 B.

TARIO DEL CONSEJO
Esther Artiola Garcia

Asimismo, los miembros del Consejo de Administracion declaran firmados de su pu‘ﬁo y letra todos ¥ ca_dé uno
de los citados documentos, mediante la suscripcién del presente folio de papel! timbrado de serie N, numerc
9365821 B.

Bilbao, 27 de marzo.de 2015

hque Saez Uribarri

. Pedro Echano B'a_saiﬁ\\

/\Zicepr_eside_nte

SeCretaria-Consejera



