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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Inversis Gestion, $.A.. Sociedad Gestorz de Instituciones de Inversion Colectiva:
Informe sobre las cuentas anusles

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Inversis Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva {en lo
sucesive, la “Sociedad™), que comprenden ¢l balance al 31 de diciembre de 2014, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, los estados torales de
cambios en el patrimonio neto, ¢l estado de flujos de efectivo y 1a memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los administradores en relacidn con lus cuentas aruales

Los administradores son responsabies de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiet del patrimonio, de la
situacién financiera y de log resuitados de la Sociedad, de conformidad con ef marco normativo de informacién financiera aplicable a fa
Sociedad en Espafia, que se identifica en ia Nota 1-b de la meioria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra
auditoria de conformidad con ta normativa regwladora de 1a auditoria de cuentag vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los
requerimientos de élica, asi como que planifiquemos ¥ ejecutemos ta auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas
anuales estan libres de incomecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de avditoria sobre log importes ¥ la informacion revelada en las
cuentas anuales. Los procedimientos sefeccionados dependen del juicio del auditer, incluida fa valoracion de [os riesgos de incorreccion
material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al cfectuar dichas valoraciones del riesgo, ef auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacion por parte de los administradores de la Sociedad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los procedimientos
de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno de la Sociedad. Una auditorfa también incluye ia evaluacion de 1a adecuacién de Ias politicas contables aplicadas v de la razonabilidad
de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacion de la presentacion de Tas cuentas anuales tomadas en su
cenjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuesira opinion de auditoria.
Opinicn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos tos aspectos significativos, la imagen fiel def patrimonio y de la situacién
financiera de Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva 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 ¢l marco normativo de
informacicn financiera Gue restita de aplicacion ¥, en particular, con Jos principios v eriterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de énfasis

Llamamos |a atencitén sobre {a Nota I-a de la memoria adjunta, en la que se describe que, con fecha 28 de noviembre de 2014 se ha producido
la entrada en el Registro Mereantil de Madrid de la escritura publica de escision parcial de 1z rama de actividad asociada ai Negoeio Retail del
Grupo lnversis, inscribiéndose en el mismo con fecha 3 de diciembre de 2014, En dicha escritura de escision se designan los elementos de

sucesion universal, y con efecto en dicha fecha, la totafidad de los derechos y obligaciones del patrimonio escindido. En este sentido, tai v
coma se describe en la Nota 2-v de 1a memoria adjunta, conforme a ka normativa aplicable, al 31 de diciembre de 2014 se cumplian todos los
requisitos necesarios para calificar a le actividad de 1a rama del Negocio Retail de fa Sociedad como “Operacién interrumpida”, lo que
conlleva determinadas obligaciones de presentacion y desglose respecic a las cuentas anuales adiuntas. Por ello, para los ejercicios 2014 y
2013 se presenta el resultade neto que surge de los ingresos y gastos asociados a dicho Negocio Retail de la Sociedad de forma separada en el
epigrafe “Resultado de operaciones interrumpidas (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganaacias y se incluyen, adicionalmente, los
correspondientes desgloses en la memoria (véanse Notas 2-v y 24 de la memoria adjunta). Esta cuestién no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ef informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las expticaciones que los administradores consideran oportunas sobre a situacion 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 gestion concuerda con fa de las cuentas anuales det ejercicio 2014, Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion del informe de gestitn con el aleance mencionado en este mismo parrafo v no incluye la revision de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE g/

INVERSIS GESTION, 5.A., SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 {NOTAS 12 4)

{Miles de Euros}

ACTIVD Notas 3122094 | 35122043 (Y PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 311212014 3212013 (")
TESORERIA - - PASNO:
GARTERA DE NEGOGIAGION - R
CARTERA DE NEGOCIAGION: - -
Vatores representativos de deuda - -
Instrumentos de capita) - - OTROS PASNOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
Derivades de negociazian - - CAMBIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS - -
Ctros attives financieros .
Pre 8’ 4 © 6 garanil, - -
PASVCS FINANCIERDS A COSTE AMOR TIZADD: 4.303 3.741
OTRQS ACTIVOS FINANCIERDS & VALOR RAZONABLE CON Dewias con intermediarios financieros 8 4312 3.659
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS: - - Deudas con particulares ] 81 82
Vatores representatives de deuds - - Empréslios y pastvos subardinados - -
Instrumenitos de capita! - - Ctres pasivos fnancieros - -
Otros aclivos financieros - -
Fro-memons: Prestedos o en garanlie - -
DERVADOS DE COBERTURA - -
KCTIVOS FINANCIERDS DISPONIBLES PARA LA VENTA: - -
Vaiores representativos de deuds - -
instrumentos de capitat - - PASWOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
Pro-mamoria; Prestados o en geranlis - -
INVERSIONES CREDITICIAS: 32574 31.816 ; PROVISIONES: - -
Credite a intermediarios financieros 9 32.874 31.616 | Fandos pars pensiones y oliligacicnes simiares . -
Crédilo a particulares - - Provisiones pars impuesios y obras contingencias legales - -
Otros activos financiers - - Otras provisiones . -
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO: : b
Fro-memornia; Prestados o en garantia - - PASNOS FISCALES: - -
Corientes - N
OERIVADOS DE COBERTURA - - Diferidos - -
ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA: - .
Valores representathos de douda - - RESTC DE PASNGS 7 300 554
instrumantas de caphial - - TOTAL PASIVO 4663 4.285
Activo material - +
Otros. - -
FONDOS FROFIOS 28.308 276868
PARTICIPACIONES: - - Capltak-
Enlicades de! Grupa - - Esceiurado 10 25101 251N
Entidades multigrupo - - Mehes: Capital ne exgida - -
Entidades asociadas - - Prima de emisibn 1 1850 186
Reservas 72 2415 2.027
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - Otras ingtrismentos de capital- - -
Menos: Valores prapiog - .
ACTIVO MATERIAL: - - Resullade del sjercicie 12 612 388
D uso propic - - Menos: Dividendos y retribuciones -
inversiones inmoblfierias . -
ACTIVC INTANGHRLE: - -
Fonde de Gomercio - AJISTES POR VALORACION: - -
Otre active kntangisle & - Activos financieros disponibles para la vents - -
Coberturas de ios flujos de efective - -
ACTIVOE FIBCALES: S s 144 | Gob, de inversicnes netas an negocios en &l extaniere - -
Corrientes 13 03 144 | Diferercias de cambio - B
Difendos - - Resto de ajusies por valuzacion - -
SURVENCIONES. DONACIONES ¥ LEGADOS - -
RESTO DE ACTVOS 7 24 31 TOTAL PATRIMONIO NETO 28208 27 6o6
I0TAL ACTIVO 33.001 31.991 TOTAL PASNVO Y PATRIMONIO NETO 33.001 31.991
Promemoria:
Cuentas de riasge y compromiso - -
Otras cuentas de oidan 16 1.610.785 1.067.135

(*) Se presentn, dnica y exclusivamente, & efeclos comparatives.,

Las Netas 1 a 24 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del baiance af 31 de diciembre de 2014,



OM2648580

INVERSIS GESTION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 12 4)

{Miles de Euros)

gjercicio E}ercicio
Notas 2014 2013 (1

INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADGS ' 19 443 667
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 443 667

RENDIMIENTG D2 INSTRUMENTOS DE CAPITAL ' - -
COMISIONES PERCIBIDAS 20 [ 2.366 1.828
COMISIONES PAGADAS 21 (1.271) (1.300)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): - -

Inversicnes crediticias B -

Citros - -
Cartera negociacién - ] -
Otros instrumentos financieros a valor razonzbie con cambios en pérdidas y ganancias B -
Instrumentos financieros ne valorados a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neto} | - .
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 7 - 125
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 14 (20) (20)
MARGEN BRUTO 1518 1.300

GASTOS DE PERSONAL 2z | (1.002) {021}y
GASTOS GENERALES 23 (418} (376)
AMORTIZACION 6 - -
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) . -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto): |
Inversiones crediticias - -
Otros instrumentos financieros no vatorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 100 3

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neta):
Activos materiales | . -
Activos intangibles - N
Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA 24 - {1}
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADGS COMQ |
OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 100 | 2

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 13 {30} {1}
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE QPERACIONES CONTINUADAS 70 1

RESULTADO DE OPERACICNES INTERRUMPIDAS {neto) 25 542 387
RESULTADO DEL EJERCICIO | 612 388

BENEFICIO POR ACCION {euros):
Basico 3 0,147 0,603
Dituido 3 0,147 0,083

*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectcs comparativos.
Yy

Las Netas 1 a 24 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta
de pérdidas y ganancias correspondiente 2! ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2014,
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CLASE 89

INVERSIS GESTION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE
INVERSION COLECTIVA

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1a 4)
A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS
{Miles de Euros)

Ejercicio Ejercicio
Notas 2014 2013 ()

RESULTADD DEL £EJERCICIO 612 388

OTROS INGRESQS/GASTOS RECONOCIDOS: i - -
Activos financieros disponibles para ia venta- - -
Ganancias/ (Perdidas) por valoracion - -
importes transferidos a 2 cuenta de pérdidas v ganancias - -
Otras reclasificaciones - -
Coberiuras de los fluios da afective- i
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion - -
importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Importes transferidos al valor inicial de las paridas cubietas - i -
Otras reclasificaciones . -
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero-
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién - ~
impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasHicaciones . - -
Dierancias de cambio- _
Ganancias/{Pérdidas) por vaioracion - -
impories transferidos a ta cuenta de pérdidas y ganancias - -
Ctras reciasificaciones i - -
Activos no corrlentes en venta-
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion “ -
Importes transferidos a la cusnta de pérdidas v ganancias - -
Otras reclasfficaciones - .
Ganancias{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones [ - -
Reste de Ingresos v gastos reconocidos . -
impuesto sobre Beneficios - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO 612 a8

(") Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 24 descritas en |2 Memaoria adjunta, forman parte integrante del
astado de ingresos y gastos reconocidos del ejercicio 2014.
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CLASE 87

INVERSIS GESTION, S.A., SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE
INVERSION COLECTIVA

ESTARQS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 3013 (NOTAS 1 A 4}

{Mites de Euros)

Ejercicio Ejercicio

Motag 2014 2013 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION: 1.538 632
Resuitado dei ejercicio 3 70 1
Ajustes para obtener los fiujos de efective de [as actividades de expiotacion- 8 - -

Amortizacion - .
Pérdidas netas por deteriors de valor ge los activos - -
Dotaciones netas a provisiones para fiesgos - -
Rasultado por venta de activos no financisros . B
Resultado por venta de participaciones - .
Otras partidas - .

Resultado ajustado 0 1
Aumento {Disminucion} neta er: los activos de explotacién- 1.062 {5586)
Inversiones crediticias 5 1.022 (571)

Cartera de nagociacion I - -
Otros activos financieros a vaior razonatle con cambios en pérdidas y ganancias - -
Activos financisros disponibles para la vanta - .

Olros activos da explotacion 7yi3 40 15
Aumento {Disminuclén) neta en kos pasivos de explotacion- . 406 1.167
Pasivos financieros 2 coste amortizado 8y0 652 1,154

Certera de negeciacion - -

{tros pasivos financieros a valor razanable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Otros pasives de expiotacién 7 {246} 33
Cobros/pagos por impuesto sobre Beneficios - -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION: 542 387

Pagos- - - j
Carlera de invarsién a vencimignto . .
Participaciones - .
Actives matenalas - -
Activas Intangiples - -
Otras unidadas de negocio - .
Activos no corienles y pasivos asociados en venta - -
Oiros pages relacionados con actividades de inversidn . .

Cobros- 542 387
Carlera de invarsian a vencimiento - -
Participacignes - -
Activos materiaias - -
Activos intangibles - .
Otras unidades de negocio - -
Activos no comientes y pasivos asociadss en venta - .

Dras cobros relacionados con actividades de inversion - -

Unidad de negocia 25 542 387
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION: - .
Pagos- - R

Amorizacion instrumentos de patimonic - -
Adquisicion instrumentos de capital propic - -

Devolucion y amortizacion abligaciones y olros valares negeciabies B -
Davolucién y amortizacion de pasives subordinados, préstamas y otras financiacicnes recibigas - -
Cobros- - -
Emision instrumantos de patimonio - -
Ernision y engjenacién de instrumentos de capital propio - -
Emisién obligaciones y atros valores negociables “ “

Emision de pasivos subordinados, préstamss v otras financiaciones - .
Dividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de patrimonia- - -

EFECTO DE LAS VARIACIONES DE L.OS TIPOS DE CAMBID EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO . -

AUMENTO (DISMINUCIGN) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 2.080 1.019
Efectivo y equivalentes de efectivo al intcio del ejercicio 29,853 28.834
Efactivo y eguivalentes de efectivo al final de! gjercicic 31933 29,853

(") Se prasenta, (inica y exclusivamente, a efecios comparativos.

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memaria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiente al ejercicic anuat terminado 2l 31 de diciembre de 2014,
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Inversis Gestion, S.A. Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia historica de la Sociedad; bases de presentacion de las cuentas

anuales y otra informacién

a) Resefa historica

inversis Gestién, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversian Colectiva -en adelants, la Sociedad-
se constituyd en Espafia como sociedad anonima por un periodo de tiempo indefinido, el 16 de enero de
1989.

Con fecha 3 de junio de 2007, se elevd a escritura pablica 1a pérdida de la condicién de unipersonatidad de la
Sociedad, mediante la adquisicién por parte de Banco Inversis, S.A. de una accion de la Sociedad que
pertenecia hasta entonces a su accionista Unico Inversis Servicios Administratives, S.A. {véase Nota 10),
Con fecha 3 de julio de 2007, dicha escritura se inscribi6 en el Registro Mercantil.

Finalmente, la Junta General de Accionistas de la Sociedad, en su reunién celebrada el 1 de octubre de
2007, acordé modificar la denominacion de Inversafei, S.A., Sociedad Gestors de Instituciones de Inversion
Colectiva por la actual. El citado acuerdo se elevd a escritura publica el 18 de octubre de 2007,
inscribiendose en el Registro Mercantil el 8 de noviembre de 2007,

Desde el 26 de enero de 1989 fa Sociedad ests inscrita, con et ntmero 105, en &l Registro de Sociedades
Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva de fa Comisidn Nacional del Mercado de Valores,

La operafiva de la Socledad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidn Colectiva v en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, por el que se reglamenta dicha Ley.

El objeto social de la Sociedad, recogido en su programa de actividades, o constituye, basicamente, ia
administracién, representacion y gestion de fas inversiones, asi como gestion de las suscripciones y
reembolsos de fondos y sociedades de inversion.

Con fecha 19 de marze de 2013, la Sociedad presento ante fa Comision Naciona! del Mercado de Valores la
solicitud de la modificacién del programa de actividades. Dicha solicitud ha sida aprobada a fin de inciuir las
actividades adicionales solicitadas: .

- Gestion discrecional e individualizada de carteras de inversiones, por delegacion, en virtud de un
mandato otorgado por los inversores o persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras
incluyan uno o varios instrumentos previstos en el apartado 4 del articulo 63 de la Ley del Mercado de
Valores. No obstante lo anterior, los administradores de la Sociedad con fecha 13 de fabrero de 2015,
como consecuencia de la escision parcial del Negocio Retail a favor de Andbank, han aprobado la
reduccion de dicha actividad del programa de actividades, habiéndose comunicado a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores con fecha 16 de febrero de 2015,
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- Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en e apartado 4 del
articulo 63 de la Ley del Mercado de Vaiores.

Con fecha 31 de mayo de 2005 se otorgd escritura de compra del 100% del capital sociali de Inversis
Asesoramiento Financiero, 5.A. (sociedad dominante del Grupo Safel) por Bango inversis S.A. Por tanto,
desde dicha fecha la Sociedad pertenece al Grupo Inversis. Hasta entonces, la Sociedad se encontraba en el
Grupo Safei, a su vez perteneciente al Grupo Capitalia. Las cuentas anuales consolidadas dal Grupo Inversis
del ejercicio 2013 fueron formuladas por fos Administradores de Banco Inversis, 8.A. (sociedad dominante
del Grupo Inversis) en la reunidn de su Consejo de Administracion celebrada el 25 de marzo de 2014 y
depositadas, tras su aprobacion por la Junta General de Accionistas, en el Registro Mercanti] de Madrid.

£ domicilio social de la Sociedad se encuentra en Avenida de la Hispanidad 6, Madrid.

Una gran parte de los patrimonios que integran los Fondos y Sociedades de inversidén gestionados se
captaba a través de la red del Grupo Inversis al que pertenece fa Sociedad. Por este concepto, la Sociedad
cede ias correspondientes comisiones, por lo que los resultados de la Sociedad se encuentran, en gran
medida, sujetos a las decisiones que aquel adopte en relacion con la definicién de los porcentajes de cesidn
(véase Nota 21). En consecuencia estas cuentas anuales deben interpretarse en el contexto del Grupo
Inversis en el que la Sociedad realiza sus operaciones. Banco Inversis, S.A. (sociedad dominante del Grupo
Inversis) ha manifestado su apoyo a la misma y a la continuacién de sus actividades.

Adguisicién del 100% de las acciones (capital circulante) de Banco Inversis, 5.A. (sociedad dominante
del Grupo Inversis} por Banca March, §.A.

Con fecha 5 de noviembre de 2013, se elevé a escritura publica a venta por parte de los restantes
accionistas det Banco (en adelante, los vendedores) a Banca March, $.A. de la totalidad de sus acciones en
el Banco. Dicha venta se produjo como consecuencia del ejercicio por Banca March, 8.A, de su derecho de
adquisicién preferente sobre las restantes acciones del Banco de las que no era titular y se realizé en los
términos establecidos en el contrato de compraventa firmado entre las partes con fecha 19 de julio de 2013.
Como consecuencia del perfeccionamiento de la operacion de compravernta, Banca March, S.A. paso a ser
el titular del 100% de las acciones en circulacion (sin considerar la autocartera) del Banco.

Previamente, durante el mes de enero de 2013, el Conseio Extraordinario de Administracion del Banco habia
decidido iniciar acciones de prospeccion para una posible venta de las acciones de uno o varios Accionistas
det Banco, proceso gue se inicié como un proceso competitivo en el que participaron un nimero limitado de
inversores interesados. Derivado de dicho proceso, los vendedores y Banco de Madrid, S.A. suscribieron con
fecha 28 de junio de 2013 un contrato de compraventa sujefo a una serie de condiciones suspensivas, entre
las cuales se encontraba la denominada *Condicion suspensiva estatutaria”, consistente en que Banca
March, S.A. no ejercitara el derecho de adquisicion preferente descrito en el parrafo anterior.

Et dia 18 de julio de 2013 el Consejo de Administracion del Banco notifics formaimente a los vendedores
gue, mediante carta de Banca March, S.A. enviada al Banco con fecha 12 de jufic de 2013, dicha entidad
habia comynicado su deseo de adquirir la totalidad de las acciones del Banco en gjercicio del mencionado
derecho de adquisicion preferente. Dicha decision habla sido hecha pblica por Banca March, $.A. mediante
hecho relevante de 12 de julio de 2013. En dicho hecho relevante Banca March, S.A. informaba que ef objeto
dttimo de la adquisicion es asegurar y mantener la calidad def servicio prestado a sus clientes y desarrollar el
negocio institucional tanto en Espafia como en su expansion internacional.

E} contrato de compraventa sobre las acciones de Banco Inversis, S.A. suscrito entre Banca March, S.A. v
los vendedores y firmado con fecha 19 de julio de 2013 estaba sujeto a una serie de condiciones
suspensivas, entre las que se encontraban que el comprador dehia obtener el pronunciamiento expreso o
tacito por silencio administrativo de no oposicién de Banco de Espafia, fa Comisién Nacionai del Mercado de
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Valores y, en la medida en que fuera necesario, de la Comisién Nacional de fa Competencia. Asimismo, se
debia obtener un informe del Ministerio de Hacienda y Administraciones Pblicas relativo a la adecuacion del
proceso de desinversidn llevado a cabo por Bankia Inversiones Financieras, S.A. {entonces titular del
38,48% de las acciones). Dichas condiciones fueron cumplidas en su totalidad. De acuerdo con o anterior, y
conforme a las condiciones del contrato, se fij6 como fecha de referencia para la operacién el 31 de octubre
de 2013.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el Grupo Inversis, del que forma parie la Sociedad,
forma un Subgrupe de entidades de crédito, integrandose en el Grupo Banca March.

Escision del Negocio Retail del Grupo Inversis en favor de Andbank y posterior entrada de Orey en ef
accionariado del Banco

En el mismo hecho relevante de fecha 12 de julic de 2013 en el gue Banca March, S.A. hizo piblica su
decision de ejercer su derecho de adquisicién preferente sobre las acciones del Banco de que eran titulares
los vendedores y, por tanto, de forma simultanea, Banca March, S.A. informd de gue se habia legado a un
acuerdo con Andorra Banc Agricol Reig, S.A. {accionista mayoritario de Andbank Espafa, S.AU.) y con
Sociedade Comercial Orey Antunes, Sociedade Aberta (en adelante, Orey} que tenian como objeto
establecer las diferentes fases y los principales términos y condiciones de los contratos que se detallan a
continuacion, a través de los cuales se ha estructurado fa escision parcial del Negocio Retail del Grupo a
favor de Andbank Espafia, S.A.U. (en adelante Andbank) y, posteriormente, la venta del 50% del Banco a
Orey.

De acuerdo con fo anterior, en la misma fecha del hecho relevante (12 de julio de 201 3), se firmd un contrato
de compraventa entre Banca March, S.A. y Andbank, en virtud del cual este Otimo adquirira, medianie una
escision parcial, ef Negocio Retail del Grupo. Asimismao, v también con fecha 12 de julio de 2013, se firmd un
contrato de compraventa entre Banca March, S.A. y Orey para, una vez perfeccicnada la escision del
Negocio Retail, se realice la venta a esta sociedad del 50% del capital social del Banco. Dicha venta se
realizara, sujeta a las autorizaciones necesarias, con el objetivo de seguir invirfiendo en la plataforma
tecnol6gica & impulsando et negocio institucional a nivel nacional e internacionat,

Con fecha 10 de abril de 2014, de conformidad con lo previsto en el articulo 30 de la Ley 3/2009, de 3 de
abril, sobre modificaciones estructurales de las sociedades mercantiles, en refacién con el articulo 73 del
mismo cuerpo tegal, las Juntas Generales Ordinarias Universales del Banco y Andbank aprobaron el
correspondiente Proyecto de Escisidn redactado y suscrito por los administradores de ambas partes con
fecha 29 de enero de 2014, y que fue depositado en el Registro Mercantil de Madrid el dia 4 de febrero de
2014, consistente en la escisidn parcial de los elementos patrimoniales y medios humanos afectos a la
unidad econdmica del Negocio Retail del Grupo a favor de Andbank.

Finalmente, con fecha 28 de noviembre de 2014 se ha producido ta entrada en el Registro Mercantil de
Madrid de la Escrifura Piblica de escision parcial de Ja rama de actividad asociada al Negocio Retail def
Grupo - en adelante, la Escritura de Escision - inscribiéndose en el mismo con fecha 3 de diciembre de 2014,
En dicha Escritura de Escision se designan ios elementos de active y de pasivo que se transmiten a Andbank
y que conforman la unidad econdmica escindida que se detallaron en el Proyecto de Escisidn aprobado por
ta Junta General de Accionistas del Banco con fecha 10 de abril de 2014, asi como los medios humanos
afectos a la unidad econémica del Negocio Retail del Grupo a favor de Andbank, qgue ha adquirido, por
sucesion universal, la totalidad de los dsrechos y obligaciones def patrimonio escindido.

Asimismo, la efectividad de la escisién quedaba sujeta suspensivamente a la obtencion de las siguientes
autorizaciones administrativas, asi como de cualquier otra que pudiera resultar preceptiva de acuerdo con la
legislacion aplicable a la escision:
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a. Autorizacién de la escisién por el Ministerio de Economia y Competitividad, de acuerdo con el articuio 45
de la Ley de 31 de diciembre de 1946, de ordenacion bancaria,

b. No oposician del Banco de Espafia respecto del aumento de capital de Andbank, de conformidad con la
Orden de 20 de septiembre de 1974 y ta Circular $7/1974 de Banco de Espafia.

¢. No oposicién del Banco de Espafia respecto de la adquisicion de una participacion significativa por parte
de Banca March, S.A. en Andbank.

d. Autorizacién del Banco de Espafia para las correspondientes modificaciones estatutarias en Banco
Inversis, 8.A. y en Andbank.

€. No oposicion de la Comisién Nacional de Mercado de Valores para la adquisicion temporal e indirecta en
Andbank Weaith Management, $.G.1.1.C., S.A.U.

La totalidad de Ias autorizaciones se obtuvieron con anterioridad a la fecha efectiva de escision.

Por todo lo anterior y a los efectos de presentacion de estas cuentas anuales, tal y como han acordado el
Grupo Inversis y Andbank, el Negocio Retail del Grupo (entre los que se encuentra el negocio de gestion de
Instituciones de Inversion Colectiva de la Sociedad), ha sido escindido a favor de Andbank, y constituye una
operacion interrumpida (véase Nota 2-v). Conforme a los acuerdos adoptados, los activos y pasivos de la
Sociedad no se consideraron como un “Grupo snajenable de elementos” Y. en consecuencia, en el balance
al 31 de diciembre de 2013, no se presentd ningtin desglose por este concepto.

Asimismo, en virtud de fos acuerdes adoptados entre el Grupo Inversis y Andbank refativos a la escision
parcial del Negocio Retall, durante el ejercicic 2014 se ha traspasado la gestion de 51 Instituciones de
Inversién Colectiva. Adicionalmente, sobre la base del contrato de 12 de julic de 2013 mencionado
anteriormente y los acuerdos finalmente adoptados, determinados empieados de la Sociedad han sido
traspasados a Andbank en la fecha efectiva de escision (véase Nota 22).

De esta forma, la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 gestiona 8 Fondos de Inversion, 8 Sociedades de
inversién de Capital Variable y 1 Sociedad de Inversién de Capital Variable con sede en Luxemburgo (14
Fondos de Inversion, 51 Sociedades de Inversion de Capital Variable y 1 Sociedad de nversién de Capital
Variable con sede en Luxemburgo al 31 de diciembre de 2013).

Asimismo, como consecuencia de la escisién parcial y adicional a las Instituciones de inversién Colectiva
gestionadas por Andbank Wealth Management, $.G.1.i.C., S.A.U., con fecha 10 de junio de 2014, Andbank
Wealth Management, S.G.LLC., S.A.U. vy la Sociedad, han firmado un acuerdo de delegacion de funciones
de administracién de Instituciones de Inversion Colectiva, por el cual Andbank Wealth Management,
3.G.1I.C., S.AU, encomienda a la Sociedad la realizacién de las funciones de administracion de la totalidad
de las instituciones de Inversién Colectiva desde la fecha efectiva de traspaso de cada una de las
Instituciones de inversion Colectiva, y en consecuencia, la Sociedad administra al 31 de diciembre de 2014,
8 Fondos de Inversion v 65 Sociedades de Inversion de Capital Variable: Adicionalimente a lo anterior, fa
Sociedad administra al 31 de diciembre de 2014, 12 Fondos de Inversién y 2 Sociedad de Ihversién de
Capital Variable, gestionados por ofras sociedades gestoras distintas de Andbank Wealth Management,
8.G.LLC., 8.AU. (11 Fondos de Inversibn y 1 Sociedades de Inversién de Capital Variable al 31 de
diciembre de 2013).
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b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1 Marco normativo de fa informacion financiera aplicable a la Sociedad

Estas cuentas anuales, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido formuladas de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el astablecido en;

a. El Cddigo de Comercio y la restante legisiacién mercantil.

b. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por fa Comision Naciona! del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Reat Decreto 1514/2007, ta Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y {as Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre gue no sean
contrarias a las normas anteriores.

¢. lL.as normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. Elresto de la normativa contable espafiola gue resulte de aplicacion.
b.2 Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad han sido obtenidas de los registros contables de ta Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normative de informacion financiera que le resulta de aplicacién y, en
particular, los principios y criterios contables en &} contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio, de la situacién financiera, de Jos resultados de la Socledad y de los flujos de efectivo habidos
durante el correspondiente ejercicio. Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por el Consejo de
Administracion de la Sociedad celebrado el dia 25 de marzo de 2015, se someteran a aprobacién por la
Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las
cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de
mayo de 2014,

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores han
formulado fas mismas incluyendo los vaiores expresados en miles de euros.

b.3 Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales feniendo en consideracion la totalidad de los principlos y normas contables de
aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningan principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado apiicarse.

b.4 Aspectos criticos de la valoracion y aestimacion de Ia incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonic son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en ia
Nota 2.
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En la elaboracion de fas cuentas anuales adjuntas 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 elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véase Nota 5),
- Eicaleulo de las Provisiones, incluidos los pagos de incentivos y retribuciones variables (véase Nota 7).
~ La presentacién de las operaciones interrumpidas {véanse Notas 2-v y 24).

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 que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (al alza 0 a la baja) en proximos ejercicios, o que se haria conforme a lo
establecido en ia Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacionat del Mercado de Valores, de
forma prospectiva.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en &l
patrimonio neto y del estado de flujos de efective se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluide 1a informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

Correccién de errores

En ta elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningdn error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2013.

Comparacion de la informacion

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

Asimismo, y tal y como se indica en la Nota 2-v de estas cuentas anuales, la Sociedad ha considerado en el
gjercicio 2014 la actividad asociada al Negocio Retait como una operacion interrumpida, manteniéndose a
efectos comparativos con lo presentado en las cuentas anuaies del ejercicio 2013.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgioses
especificos en la presente memaria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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h) Recursos propios minimos y coeficiente de inversién

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

a. Un capital social de 300 miles de eurps, integramente desembolsados, incrementado:

En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva v las
entidades reguladas en fa Ley 22/2014, de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de euros, inciuidas las carteras gestionadas por delegacién. En ningln ¢aso
ta suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de
eurps.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién del valor efectivo det patrimonio gestionado
& terceros, cuando se realice la actividad de gestidén discrecional e individualizada de carieras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

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

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

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de fnversion Colectiva Gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a inversiones de éstas en ofras instituciones o
Entidades de Capital Riesgo que esién 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 det
ejercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2014, los recursos propios de la Sociedad exceden del importe requerido por la
normativa vigente.

El articuio 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio} establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propics, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion 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 Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de créditc 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 artfculo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podrén superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo Grupo econdmico.
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad cumplia con este requisito tegal.
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i} Fondo de Garantia de Inversiones

Desde el 14 de agosto de 2013 la Sociedad estd integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones, £l
importe de las contribuciones realizadas por la Sociedad a dicho Fondo, durante el gjercicic 2014, ha
ascendido a 20 miles de euros (20 miles de euros por este concepto en 2013), que se encuentran
registrados en el capitulo "Otras Cargas de Explotacion” de Ia cuents de pérdidas y ganancias del sjercicio
2014,

j} Hechos posteriores
Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014, la Sociedad ha registrade un gasto por indemnizaciones por un
importe estimado de 25 miles de euros como consecuencia de la reduccion de la plantita de la Sociedad
{véase Nota 2-0).
Asimismo, con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, por
el que se modifica el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio. En opinién de los Administradores de la
Sociedad, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacto significativo para la Sociedad.

Normas de registro y valoracién

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

a} Clasificacién de los activos y pasives financieros
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un active financiero en una entidad Y,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” o de "Patrimonio Neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

if. Clasificacion de los activos financieros

Los 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 gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de ios activos financieros de la Sociedad se clasifican como “Inversiones
Crediticias",

Los activos financieros se desglosan en funcién de su presentacién en el epigrafe del balance “Crédito a
intermediarios Financieros”; créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios financieros, salvo
los instrumentados por algun procedimiento que los haga negociables. Por tanto, la totalidad de estos
activos, Gue corresponden basicamente a cuentas a la vista y a plazo y a comisiones pendientes de cobro,
se incluyen a efectos de valoracion en la cartera de “Inversiones Crediticias”.
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CLASE 8-

lii. Clagificacion de los pasivos financiercs

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 gestién y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como ‘Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta', que se muestran de forma
independiente. l.a totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracion
como "Pasivos Financieros a Coste Amortizada”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como comisiones pendientes de pago, excepto los instrumentados en
valores negociables, :

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por cbligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como otros acreedores, excepto los instrumentados en valores negociables.

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, serd el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes ds transaccion
que sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emisién 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 ocasién de cada cierre contable, se
procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacion el método
del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adaquisicion de un activo o pasivo
financiero corregido (en mds o en menos, segin sea el caso) por los reembolsos de principal y la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incliye, ademas, las correcciones 2 su valor motivadas, en su caso, por el deferioro que hayan
experimentado,

El "tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a [a totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para ios instrumentos financieros a tipo de interds fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en al 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 efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta ia primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por Jos 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
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal v como éste ha sido definido
anteriormente.
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CLASE 8

ifi. Registro de resuftados

Como norma general, las variaciones en ef valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidndose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, seguin proceda}; las originadas
per el deterloro en la calidad crediticla de los activos y las que correspondan a otras causas, que se
registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efective que
generan 0 cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicites. 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 fa intencidn de cancelaros, bien con la
intencion de recolocarios de nuevo).

La Sociedad no ha realizado operaciones de instrumentos financieros que no hayan supuesto ia baja de los
mismos del balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si (y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto) los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarios por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea vy en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de fos activos financieros
i. Definicion

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

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

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

Como criterio general, la correccion del valor en Hbros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectla 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 y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de
existir o se reducs.
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CLASE 67

ii. Activos financleros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deterioro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negaliva enfre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros
previstos y se presentan minorando los saldos de los actives que corrigen.

El proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda. El conjunto de las coberturas existentes en todo
momento es fa suma de las corespondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

Ei reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias det devengo de intereses se interrumpira para todos
tos instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados por tener importes vencidos con
una antigliedad superior a 3 meses.

Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcignal a un
precio determinado (también denominados "repos”) se registran, en su caso, en el balance como una
financiacion concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los
epigrafes “Crédito a Intermediarios Financieros” o “Crédito a particulares® (*Deudas con Intermediarios
Financieros” o "Deudas con particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registra como Intereses financieros durante la vida del
contrato,

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o gue han sido desarrollados por ka
Sociedad. Sélo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede esfimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicién o produccién v,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacidon acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Pueden ser de “vida util indefinida” (cuando, sobre la base de los andlisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye gue no existe un limite previsible del periodo durante el cual se gspera gue
generaran flujos de efectivo a favor de la Sociedad) o de la "vida dtil definida® (en los restantes casos). La
totalidad de los activos intangibles de 1a Sociedad son de vida atil definida.

En los activos intangibles de vida Gtil definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementas de inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccion del cargo a fa cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su
amortizacion en virtud de las nuevas vidas titiles.
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Ofro activo infangible

La totalidad de los activos incluidos en el epigrafe "Otros activos intangibles” (todos ellos con vida (il
definida) existentes en la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012, corresponde a aplicaciones
informaticas adquiridas a titulo oneroso.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los activos menos su
valor residual. L.as dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos intangibles se realizan con
contrapartida en el capituto “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias, Los porcentajes anuales de
amortizacion aplicados como promedio a las mencionadas aplicaciones informéticas son del 33%,

Con ocasitn de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementas de
su activo inmaterial exceda de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del activo de que se frate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en concepto
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Uit remanente, en el caso de
ser necesaria una resstimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo inmaterial, Ia
Sociedad regisira la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningin caso, la reversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utitizandose como contrapartida el epigrafe
‘Perdidas por Deterioro del Resto de Activos (neto) — Activos intangibles™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance incluye el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionada con el Impuesto sobre Sociedades, diferenciandose, en su caso,
entre: “Corrientes” (importes a recuperar por impuestos en los préximos doce meses) y "Diferidos” (importes
de los impuestos a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o
de crédiios por deducciones ¢ bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resto de activos y pasivos

Ef capitulo *Resto de Activos” recoge el imporie de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
pueden figurar anticipos y créditos al personal y ofros activas.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en ofras categorias y las periodificaciones de gastos de personal, tales como las
retribuciones variables.

Ambos 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
financieros que los generan.
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i} Provisiones y contingencias

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 gue se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momente de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
ta Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que orgine una disminucion
de recursos que ingorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Los activos contingentes son activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia estd condicionada y debe confimarse cuando ocurran, o no, eventos que estan fuera de control
de la Sociedad. Los activos contingentes no se reconocen en el balance ni en fa cuenta de pérdidas y
ganancias pero se informa de ellos en la memoria siempre y cuando sea probable el aumento de recursos
que incorporen beneficios economicos por esta causa.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecio a las que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo confrario. Los pasivos
contingentes no se reconacen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el gue fraen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable)
se ufilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron orginalmente reconocidas;
procediéndose a su reversidn, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen,

k} instrumentos de capital propio
Se consideran instrumentos de capital propio séio cuando se cumplan las siguientes condiciones:

- No incluyen ningdn tipo de obligacion para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efectivo u otro
activo financiero a un tercero; o (i) intercambiar activos financieros o pasivos financieros con terceros en
condiciones potenciaimente desfavorables para la entidad.

- Si pueden ser, o seran, liquidados con los propios instrumentos de capital de la enfidad emisora: (i)
cuando sea un instrumento financiero no derivado, no supondra una obligacion de entregar un nimero
variable de sus propios instrumentos de capital; o (i) cuando sea un derivado, siempre que se liquide por
una cantidad fila de efectivo, u otro active financiero, a cambic de un namero fijo de sus propios
instrumentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su ernision y amortizacion, seran
registrados, en su caso, directamente contra patrimonio neto, Asimismo, los costes de transaccion incurridos
en operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificados como de capital propio no se registrardn en los estados
financieros; las contraprestaciones recibidas ¢ entregadas a cambio de dichos instrumentos se afadiran o
deduciran directamente del patrimonio neto.
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[} Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios més significativos utilizados por ia Sociadad para sl reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimitables a eflos se reconocen
contablemente en los capftulos “intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacién del
método de interés efectivo. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con
anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el
activo correspondiente cuando se cobre.

fi. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Las comisiones procedentes de fa actividad de gestién y administracion de Instituciones de Inversién
Colectiva, que se incluyen en e! saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de perdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 20). En la medida en que tienen su origen en servicios gque se prolongan
a lo larga del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucién de
dichos servicios.,

Algunas de las comisiones procedentes de la gestién y administracion de Instituciones de Inversion
Colectiva son variables, en la medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la
inversidn gestionada. En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso modifica, los ingresos
reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al reconocimiento exista la
posibifidad de retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se reduce.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de instituciones de inversion colectiva
desarroliados por terceros, de la delegacién de la gestién de instituciones de inversion colectiva a otras
sociedades y del asesoramiento realizado por terceros a dichas instituciones que se incluyen en el
epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. £n la medida en que tienen su
origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas v
ganancias en ef periodo de ejecucion de dichos servicios (véase Nota 21).

iif. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
m) Patrimonios gestionados y administrados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondes de Inversion y
Sociedades de Inversion de Capital Variable} no se incluyen en el balance. Las comisiones generadas por
esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas v
ganancias. En las Notas 16 y 20 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por ia
Sociedad.
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CLASE 87

Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empleo

Los compromisos post-emples mantenidos por la Sociedad con sus empleados se consideran ‘compromisos
de aportacion definida”, cuando se reafizan contribuciones de caracter predeterminado & una entidad
separada, sin tener obligacion legal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad separada
ne pudiera atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en ef gjercicio
corriente y en los anteriores. Los compromisos posi-empleo que no cumplan las condiciones anteriores son
considerados como “compromisos de prestacién definida”.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantenia compromisos post-empleo con sus empleados.
Indemnizaciones por despido

Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 1-j, de acuerdo con Ia legislacion vigente, la Sociedad esta obiigada a
indemnizar a aquellos empleados que sean despedidos sin causa justificada. Al 31 de diciembre de 2014 no
existia plan de reduccién de persanal en la Sociedad y los Administradores de la Sociedad consideraban que
no era necesaria la dotacion de una provisidn por reduccion de personal. Asimismo no ha sido necesario
registrar indemnizaciones como consecuercia de la reduccion de personal realizada en la Sociedad debido
al traspaso del personal a Andbank en el marco del proceso de escision al 31 de diciembre de 2014 (véanse
Notas 1-a y 22).

Impuesto sobre Beneficios

Ei gasto por impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de |as bases imponibles negativas.

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

Los créditos por deducclones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido ef resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para elio, considerandose 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
e espera recuperar o pagar, respectivamente, de fa Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias  imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias
futuras que permitan la aplicacion de dichos activos.
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No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un
elemento patrimonial, que no surja en una combinacion de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni af resultado fiscal.

En su caso, anuaimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correccionss a los mismos de
acuerdo con los resuitados de los andlisis reatizados,

La Sociedad tributaba en régimen de consolidacién fiscal con el Grupo Tributario del que es sociedad
dominante Banco Inversis, S.A. La politica seguida por dicho Grupe fiscal en relacion con la distribucion dei
impuesto sobre beneficios consolidado resultante, consistia en imputar la cuota a pagar consolidada, asi
como Jos pagoes a cuenta correspondientes, de forma proporcional a los resultados de cada sociedad dentro
del Grupo fiscal. La cuota a pagar consolidada imputable a la Sociedad, neta de pagos a cuenta, gue
constituye una deuda con Banco Inversis, se registraba en el epigrafe “Pasivos financieros a coste
amortizado - Deudas con intermediarios financieros” del balance (véase Nota 13). Finalmente, la Sociedad
comenzd a tributar a partir del 1 de enero del 2010 conforme al régimen espectal det Grupo de entidades en
el IVA, del que es sociedad dominante Banco Inversis, S.A. (véase Nota 1), quien ostenta a representacion
del Grupo ante la Administracién Tributaria. Con fecha 13 de febrero de 2014, el Grupo inversis ha
comunicado a la Agencia Tributaria que a partir del 1 de enero de 2014 se rompe el Grupo de entidades de!
Impuesto sobre el Valor Afiadide formado por las enfidades que conforman el Grupo Inversis, derivado de ia
nueva incorporacion del Grupo Inversis al Grupo Banca March - véanse Nota 1-a), 7 v 13 -. No obstante, con
fecha 28 de noviembre de 2014, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad ha aprobado
el acogimiento al régimen de tributacién consolidado en el Grupo Fiscal Banca March para st ejercicio 2014,
siendo Banco Inversis, $.A. quien liquida dichos saldos, como sociedad dominante del Grupo Inversis, al
Grupo Banca March. Adicionalmente, en dicha Junta General Extraordinaria de Accionistas, se ha aprobado,
para el ejercicio 2015, la aplicacién del Régimen de Consolidacion Fiscal para Banco Inversis, S.A., como
Sociedad dominante y sus sociedades dependientes, en el supuesto de que durante el ejercicio 2015 Banco
inversis, S.A. cumpla los requisitos para ser considerada sociedad dominante a lus efectos de dicho
Régimen (véanse Notas 1-a y 13).

£l articuto 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas pUblicas y al impulso de la actividad econémica, establece que la
amortizacion contable del inmoviiizado material, intangible v de las inversiones inmobiliarias correspondiente
a los periodos impositivos que se inicien dentro de ios afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los
mismos, no cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articulo 108 del Texto
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legisiativo 4/2004, de 5
de marzo, se deducird en la base imponible hasta el 70 por ciento de aquefla que hubiera resultado
fiscalmente deducible de no aplicarse ef referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del articulo
11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resulte fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en
el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 aRos u opcionalmente durarte la
vida Util de!l elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015.

Estado de fiujos de efectivo
En los estados de flujos de efectivo se utilizan las sigulentes expresiones:

- Fiujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones & corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor, en concreto, se
han incluido las cuentas a la vista, las imposiciones a plazo a corto plazo y los intereses devengados por
ambos conceptos.
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- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
la Sociedad, asi como otras actividades gue no puedan ser clasificadas como de inversion o de
financiacion.

- Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién 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 tamafio y composicion del patrimonio neto y
en los préstamos tomados por parte de la Sociedad que no formen parte de las actividades de
explotacion.

1} Estados de cambios en ef patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patrimonio neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacion
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos y gasios reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante e! ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en fa cuenta de pérdidas y ganancias def ejercicio y los ofros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con fo dispuesto en la normativa vigente, diractamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estadc se presenta:
a. Elresultado del ejercicio,

b. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto, en su caso,

¢. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definifivamente en ef patrimonio neto, en su caso.

d. El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras blyce)
anteriores.

e. Eitotal de los ingrescs y gastos reconocidos, caloculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonic neto como ajustes por
valoracion se desglosan, en su caso, en:

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

b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracion reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en al mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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¢. Ofras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas de
ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en fa normativa vigente.

Los importes de estas pariidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la rabrica “Impuesto sobre Beneficios” de! estado.

Estatlos fotales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en &l
patrimonio neto, incluidos los gue tienen su origen en cambios en los criterios contables Y en correcciones de
errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio nete, agrupande los movimientos habidos en
funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a. Ajustes por cambios en criterios contables y ajustes por errores: que incluye, en su caso, los cambios en
el patrimonio nefo que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en criterios contables o en la correccion de errores.

b. Total Ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
- el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas,

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

s) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
fas enfidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circutar 712008, de
26 de noviembre.

La Scciedad realiza fodas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los qua puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 17).

t} Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembra de 2014 y 2013 eran operativos, y en todos
los casos la Sociedad actlia como arrendataria. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad
det bien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustanciaimente en
el arrendador. ;

Cuando la Sociedad acitia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan finealmente a la cuenta de pérdidas Y ganancias, en &
capilulo "Gastos generales”,
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u} Transacciones en moneda extranjera

.a moneda funcional utiizada por la Sociedad es el suro. Consecuentemente, las operaciones en otras
divisas distintas del euro se consideran denominadas en moneda extranjera y se registran seqin 1os tipos de
cambio vigentes en las fechas de las operaciones,

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten
aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se
imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en el epigrafe
“Diferencias de cambio {neto)”.

La Sociedad no ha presentado durante los ejercicios 2014 y 2013 saldos y transacciones en moneda
extranjera significativos, '

v) Operaciones interrumpidas

Las operaciones interrumpidas consisten en la venta o disposicidén por otra via o la clasificacién como
mantenido para la venta de un componente de la Sociedad gue ademas:

- representa una linea de negocio 0 una édrea geografica, gue es significativa v puede considerarse
independiente del resto,

- forma parie de un plan individual y coordinado para deshacerse de una linea de negocio o de un 4rea
geografica que sea significativa y pueda considerarse independiente del resto, o

- @8 una entidad dependiente adquirida exclusivamente con la finalidad de venderia,

Los ingresos y gastos, cualquiera que sea su naturaleza, incluidos tos correspondientes a correcciones por
deterioro de valor, generados en el ejercicio por las operaciones de un componente del Grupo que se hayan
clasificado como operaciones interrumpidas, aunque se hubiesen generado con anterioridad a dicha
clasificacion, se presentaran, netos del efecto impositivo, en la cuenta de pérdidas Yy ganancias como un
dnico Importe en la partida “Resultado de operaciones interrumpidas (neto)”, tanto si el componente
permanece en el balance como si se ha dado de baja de él, inciuyendo también en dicha partida los
resultados obtenidos en su enajenacion o disposicién. En la cuenta de pérdidas y ganancias que se incluys
en las cuentas anuales a efectos comparativos también se presentara en la partida “Resultado de
operaciones inferrumpidas {neto)” el importe neto de todos los ingresos y gasios generados en el ejercicio
anterior por las operaciones calificadas como operaciones en interrupcion en la fecha a ia que se refieren los
estados financieros que se presentan, tal y como se presentt en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

Asimisma, en el caso de las operacicnes interrumpidas se detallardn los flujos de efectivo de las distintas
actividades identificadas como operacidn interrumpida (en este caso la actividad interrumpida
correspondiente al Negocio Retail de la Sociedad).

Tal y como se describe en la Nota 1-a, con fecha 28 de noviembre de 2014, se ha perfeccionado la escisién
del Negocic Retail a favor de Andbank. Conforme a la normativa aplicable, ya se cumplieron todos los
requisitos para calificar a dicha actividad, en el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2014 hasta e 28
de noviembre de 2014 y el ejercicio 2013, como una “Operacién interrumpida”, lo que ha conlievado a
determinadas obligaciones de presentacion vy desglose en las presentes cuentas anuaies, como se describe
de los parrafos anteriores.

Por tanto, para fos ejercicios 2014 y 2013 se presenta el resultado neto que surge de-fos ingresos y gastos
asociados a dicho Negocio Retail de la Sociedad de forma separada en el epigrafe 'Resultado de
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operaciones interrumpidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Por dltimo, para los ejercicios 2014 y 2013
se presenta el estado de flujos de efectivo que surge de ivs flujos asociados a dicho Negocio Retail de la
Sociedad de forma separada. En todo caso, lo indicado anteriormente se refiere unicamente a
requerimientos de presentacion y no tiene ningdn impacto en la cifra de fondos propios y de patrimonic neto
de la Sociedad a! 31 de diciembre de 2014 ni en el resuttado final del gjercicio terminado el 31 de diciembre
de 2014 (véase Nota 24).

w) Patrimonios gestionados

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad, ha prestado los servicios de gestion discrecional de carteras que son
propiedad de terceros y no se incluyen en el balance (bésicamente carteras discrecionales de clientes
particulares), en virtud del acuerdo de delegacion de gestién firmado con el Banco. Las comisiones
generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitule “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2014, Como consecuencia de ia escision del Negocic Retail a favor de
Andbank (véase Nota 1-a), al 28 de noviembre de 2014 los patrimonios gestionados por el Banco, cuya
gestion estaba delegada parcialmente en la Sociedad, han sido totalmente escindidos {véanse Notas 1-ay
16).

3. Distribucion de los resuitados de la Sociedad y Beneficio por accion
a) Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de los resultados correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2013 fue aprobada por decision de la Junta General de Accionistas el 28 de mayo de 2014.

La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2014 que su Consejo
de Administracion propondré a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente (se
preserta junto con la correspondiente al ejercicio 2013):

Miles de Euros
2014 | 2013
Base de distribucion:
Beneficio (pérdida) del ejercicio 612 388
Distribucion:
A reserva legal 61 39
A resultados de ejercicios anteriores 551 349
612 388

b) Beneficio por accién
i. Beneficio basico por accion

El beneficio basico por accién se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre
el nimero medio ponderado de las acciones en circulacién durante dicho periodo, excluido el nimerc medio
de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con elio:
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Miles de Furos
2014 2013

Resultado neto del ejercicio 612 388
Nimero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 10) | 4.176.549 § 4.176.549
Conversién asumida de deuda convertible - -
Nuamero ajustado de acciones 4.176.549 | 4.176.549

Beneficio bisico por accion (euros) 0,147 0,093

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accion diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto de! periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto afribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto
dilusivo y el nimero medio ponderade de acciones ordinarias en circulacion durante el perfodo, ajustado por
el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad v a la Alta Direccion

Los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad y de la Alta Direccién (integrada por personas de
Banco Inversis, 5.A., sociedad dominante del Grupo Inversis ~véase Nota 1—) no han devengado retribucion
alguna durante los ejercicios 2014 y 2013,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones, prestaciones
post-empleo ni seguros de vida respecto a los miembros anteriores y actuales del Consejo de Administracion y
de la Alta Direccién de la Sociedad.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian anticipos ni créditos mantenidos por ia Sociedad con
arderiores y actuales miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad ni de la Alta Direccion,

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013, e Consejo de Administracién de la Sociedad contaba con 3 hombres y 1
mujer.

Al cierre del sjercicio 2014 ni los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad ni las personas
vinguladas a los mismos segln se define en la Ley de Sociedades de Capital han comunicado a los demas
miembros det Consejo de Administracién situacidn alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener
con el interés de la Sociedad.

Crédito a Intermediarios financieros

a} Desglose

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a la clasificacion, naturaleza ¥
moneda de ias operaciones se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias 32.874 31.816
Naturaleza:
Cuentas a la vista 4.413 2.2093
Cuentas a plazo 27.500 27.500
Deundores por comisiones pendientes 551 1.694
Otros deudores 390 269
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados 20 |} 60
Pérdidas por deterioro - -
32.874 31.816
Moneda:
Euro 32.874 31.816
Otras monedas - -
32.874 31.816

En la cuenta "Deudores por comisiones pendientes” se recogen las comisiones pendientes de cobro por la
actividad de gestién y administracion de instituciones de inversion colectiva de la Sociedad (véase Nota 20,
gue se han liquidada en los primeros meses de los gjercicios 2014 y 2013,

Al 31 de diclembre de 2014 la cuenta "Cuentas a la vista” recoge, por importe de 4.354 miles de euros (2.287
miles de euros al 31 de diciembre de 2013), el saldo en cuenta corriente que mantiene la Scciedad con
Banco Inversis, S,A. (véase Nota 17). Dicha cuenta corriente mantenida por la Sociedad, ha devengado en
los ejercicios 2014 y 2013 un tipo de interés medio anual de Eonia menos 0,5 puntos porcentuales,

Con fecha 1 de enero de 2014, en base a lo establecido en los acuerdos adoptados entre la Sociedad y el
Banco, éste ditimo ha delegado parcialmente la gestién de las carteras discrecionales de clientes a la
Sociedad. El importe devengado durante el ejercicio 2014 por este concepto asciende a 321 miles de euros y
se ha registrado en el epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio
2014 {véanse Notas 17 y 20). Al 31 de diciembre de 2014, se encontraba pendiente de cobro por dicho
concepto un importe de 390 miles de suros incluyendo el IVA. Con posterioridad af cierre del sjercicio 2014
ta totalidad de dicho saldo ha sido iquidade. Como consecusncia de la escision del Negocio Retail a favor de
Andbank (véase Nota 1-a}, al 28 de noviembre de 2014 los patrimonios gestionados por el Banco han sido
totalmente escindidos y, en consecuencia, al 31 de diciembre de 2014 ia Sociedad ha dejado de prestar los
servicios de gestion delegada.

Al 31 de diciembre de 2013 se registraba, fundamentalmente, en la cuenta “Otros deudores” el importe
pendiente de cobro correspondiente a servicios prestados a Bance Inversis, S.A., en concepto, entre otros,
de apoyo en servicios de administracion, por importe de 125 miles de euros - véase Nota 17 -
Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 se registraban en esta misma cuenta 144 miles de euros,
correspondientes a saidos pendientes de cobro con Banco inversis, S.A. en relacion a retenciones v pagos a
cuenta del ejercicio 2012 gue fueron liquidados en el ejercicio 2014 (véanse Notas 13y 17).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Soctedad mantenia depésitos a plazo, conforme al siguiente detalle:
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Ejercicio 20714
Miles de Tipo de
Subyacente Euros Vencimiento | Interés Contrapartida
Depdsito a plazo 27.500 3-03-2015 1,00% |Banco Inversis, S.A.
Ejercicio 2013
Miles de Tipo de
Subyacente Furos Vencimiento | Interés Contrapartida
Depésito a plazo 27.500 28-02-2014 2,50% {Banco Inversis, S.A.

Burante los ejercicios 2014 y 2013 no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro,

Los intereses generados durante el ejercicio 2014 por las cuentas a la vista ¥ a plazo, que han ascendido a
443 miles de euros (667 miles de euros durante el ejercicio 2013), se registran en el capitulo “Intereses y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véanse Notas 17 y 19}. Al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, los intereses devengados y no cobrados por estos conceptos ascienden a 20 y 60 miles de

eures, respectivamente,

Adquisiciones y enajenaciones

L.os movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en las cuentas a plaze, se muestran a

confinuacion:

Miles de
Furos

Suscripciones
Vencimientos

Suscripciones
Vencimientos

Salde al 1 de enerc de 2013

Saldo al 31 de diciembre de 2013

27400
109.400
(109.300)
27.500
110.000

(110.000)

Saldo al 31 de diciembre de 2014

27.500
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Active intangible

i. Composicion del saido y movimientos significativos

El desglose del saldo de este eplgrafe del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que incluye integramente
activos intangibles de vida Gtil definida (3 afios en todos los casos), es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Con vida util definida:

Aplicaciones informaticas 463 463
Total bruto 463 463
De los que: [

Compras 463 463
Menos:

Amortizacion acumulada {463) (463)
Total neto - -

El movimiento {(importes brutos) habido en este epigrafe del balance a Io largo de los ejercicios 2014 y 2013 ha
sido el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Saldo inicial 463 463
Con vida util definida:
Adiciones / retiros (netos) - -
Saldo final 463 463

ii. Amortizacion de los activos intangibles de vida definida

Ssguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a la amortizacién acumulada de
estas partidas en los ejercicios 2014 y 20113;

Miles de Euros
2014 2013
Saldo inicial {463) {463)
Dotaciones con cargo a resuitados - -
Saldo final (463) (463)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la totalidad de ios activos intangibles estaban tofalmente amortizados v en
uso.
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iii. Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de la Sociedad.

7. Resto de activos y resto de pasivos

La composicion de los saidos de estos capitulos del balance af 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Miles de Euros
Activo Pasivo
2014 2013 2014 2013
Administraciones Pblicas (Nota 13) - - 197 310
Otras periodificaciones 3 2 103 244
Anticipos y créditos al personal 21 29 - -
24 31 366 854

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, dentro del epigrafe “Otras periodificaciones” del pasivo del balance se
registran, fundamentalmente, las remuneraciones pendientes de pago a los empleados de la Sociedad al cierre
del ejercicio por importe de 91 y 232 miles de euros, respectivamente,

8. Deudas con infermediarios financieros

La composicidn del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a ios criterios de
clasificacién, a su naturaleza, a su érea geogréfica y a su moneda, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 4312 3.659
Naturaleza:
Comisiones a pagar 3.888 3.137
Oftras deudas 424 522

Ajustes por valoracién-
Intereses devengados - -

4.312 3.659

Area geogrifica: :
Espafla 4312 3.659
Unién Europea - -

4312 3.659

‘Moneda:
Euro 4312 | 3659
Otras monedas - -

4.312 3.659

La cuenta "Deudas con Intermediarios Financieros ~ Comisiones a pagar” recoge, fundamentaimente, el importe
pendiente de pago a Banco Inversis, S.A. (véase Nota 1-a) correspondiente al gasto por el servicio de
comercializacion de instituciones de inversidn colectiva {véanse Notas 17 y 21) por importe de 3.281 miles de
euros (2.652 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se
incluyen los importes pendientes de pago a otras entidades que prestan servicios de asesoramienio a
determinadas instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad y a entidades a las que se ha
delegado parte de la gestion de la misma, por importe de 607 y 485 miles de euros, respectivamente (véase
Nota 21), .

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad registra en la cuenta “Otras deudas”, fundamentalmente, un
importe pendiente de pago con Banco Inversis, S.A. {véase Nota 1) de 324 y 282 miles de euros,
respectivamente, en concepto de utilizacion de equipes para procesos de informacion, asi como otros aspectos
necesarios para desarrollar su actividad, que le facilita Banco Inversis, S.A., y que incluyen al 31 de diciembre de
2014 la imputacion proporcional del gaste por mantenimiento de sistemas informaticos que le corresponde a la
Sociedad {véanse Notas 17 y 23).

Adicionaimente, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de la cuenta “Otras deudas” incluye saldos
acreedores con Banco Inversis, 5.A. por importe de 100 y 167 miles de euros, respectivamente, relativos a la
cuota a pagar imputable a la Sociedad en relacion al Impuesto sobre Sociedades, dado que Banco Inversis, S.A.
liquica dichos saldos tomo sociedad dominante de diche Grupe al Grupo Banca March. La Sociedad ha
liguidado durante el ejercicio 2014 parte de la cuota a pagar del ejercicio 2014 a Banco Inversis, S.A. por un
importe de 162 miles de euros {véanse Notas 13y 17).

El saldo al 31 de diciembre de 2013 incluye la correspondiente cuota a pagar por IVA del ejercicio 2013 por
importe de 73 miles de euros que se ha liquidado en el ejercicio 2014. Como consecuencia de que a partir del 1
de enero de 2014 se ha roto el Grupo de entidades del Impussto sobre el Valor Afadido formado por las
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entidades gue conforman el Grupo Inversis, la Sociedad ha registrado las correspondientes cuatas a pagar por
VA en el epigrafe "Resto de pasivos” de balance (véanse Notas 7 y 13).

9. _Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacion, naturaleza, &rea geogréfica
y moneda al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se indica a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 81 82
Naturaleza: .
Otros acreedores 81 82
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados - -
81 82

Area geogrifica:
Espafia 81 82
Resto del mundo - -

81 82
Moneda:
Euro 81 82
Otras monedas - -
81 82

Con fecha 20 de julio de 2007, la Sociedad hizo pablico el Hecho Relevante remitido a ia Comisién Nacional del
Mercado de Valores relative a la consideracion como no correcta de la practica aplicable en el pasado,
cansistente en la percepcidn por parte de Eurosafei, S.V., S.A. de retrocesiones de comisiones generadas por la
inversion de los fondos gestionados por la Sociedad en instituciones de Inversion Colectiva extranjeras.

Con fecha 18 de julio de 2007, Capitalia S.P.A. (sociedad absorbente de Finecogroup, 5.P.A. (véase Nota 1-a) y
Banco inversis, S.A., firmaron un acuerdo por el que Capitalia S.P.A. se comprometié a compartir el perjuicio
ocasionado a los participes y a los fondos a lus que se les aplicd fos regimenes de comisiones citados
anteriormente, por haberse producido parte del mismo con anterioridad a la adquisicién del Grupo Safel por el
Banco, siende el perjuicio asumido por la Sociedad, por tanto, de 1.292 miles de euros. Por fodo ello, al 31 de
diciembre de 2007 la Sociedad registrd fa totalidad de este importe con carge a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2007. Durante los Ulimos ejercicios la Sociedad ha venido abonando cantidades a los
participes en la medida en que los mismos fueron localizados. Finalmente, conforme a las comunicaciones
mantenidas con la CNMV durante el ejercicio 2012, la Sociedad ha abonado la practica totalidad del importe
restante de las cantidades pendientes directamente a los fondos afeciados, quedando pendiente al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 un importe de 79 miles de euros que se registra en el epigrafe “Pasivos financieros a
coste amortizado — Deudas con particulares” del balance.
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10. Capital escriturado
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital soclal de la Sociedad estaba compuesto por 4.176.549 acciones de
6,01 euros de valor nominal cada una, totaimente suscritas y desembolsadas, todas ellas con idénticos derechos
politicos y economicos. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:
Numero de | Porcentaje de
Acciones | Participacion
Inversis Servicios Administrativos, S.A. 4.176.537 | 99,9998%
Banco Inversis, S.A. 12} 0,0002%
4.176.549 100%
14, _Prima de emisién
El saldo de este epigrafe de los balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a a 180 miles de euros,
respectivamente.
El Texto Refundido de la Ley de Socledades de Capital permite expresamente la utilizacién de fa prima de
emisién de acciones para ampliar el capital social de las entidades en ias que figura registrada y no establece
restriccion especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saido.
12. Reservas

La composicidén y el movimiento del saldo de este epigrafe, en los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a
continuacién:

Miles de Euros
Resultado
de Resultado
Reserva Reserva | Ejercicios Total del
Legal | Voluntaria | Anteriores | Reservas | Ejercicio
Saldos al I de enero de 2013 431 6.151 (4.685) 1.897 130
Aplicacién de resultados 13 - 117 130 (130)
Resultado del ejercicio ~ - - - 388
Saldos al 31 de diciembre de 2013 444 6.151 (4.568) 2.027 388
Aplicacidn de resultados 39 - 349 388 {388)
Resultado del ejercicio - - - - 612
Saldos al 31 de diciembre de 2014 483 6.151 (4.219) 2415 612

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econdmico deberdn destinar un 10% de! mismo a fa reserva tegal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas qus hicieran que el patrimonio
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nefo de la Sociedad fuera inferior a fa clfra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinard a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar ia correspondiente
reserva legal.

La reserva legal podrd utllizarse para aumentar e 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 compensacién de pérdidas y siempre gue no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Reservas voluntarias y resultados de ejercicios anteriores

Tanto las reservas voluntarias como les resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones espectficas en
cuanto a su disponibilidad.

Situacién fiscal

Desde el ejercicio 2006 la Sociedad se acogid al Régimen de Tributacidn Consolidada del impuesto sobre
Beneficios, regulado en el Capitulo VI del Tituio Vil del Real Decreto Legislative 3/2004, de 5 de marzo, por et
que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, cuya sociedad dominante es
Banco Inversis, S.A., gue seré quien liquide dichc impuestc consclidado con la Hacienda Publica, en su caso.
Asimismo, el Consejo de Administracién de Banco Inversis, S.A. {véase Nota 1) celebrado el 22 de diclembre de
2009 acordd la adhesién al régimen especiat del Grupo de Entidades en el IVA, en el que se integra la Sociedad,
que ha entrado en vigor ef 1 de enero de 2010, y se encuentra regulade en el Capitulo 1X de! Titulo IX de la Ley
37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre ei Valor Afadido, modificado por la Ley 36/2006, de 29 de
noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal. Con fecha 13 de febrero de 2014, el Grupo Inversis
ha comunicado a la Agencia Tributaria que a partir del 1 de enero de 2014 se rompe el Grupo de entidades del
Impuesto sobre el Valor ARadido formado por las entidades que conforman el Grupo inversis, derivado de la
nueva incorporacion del Grupo Inversis al Grupo Banca March. No obstante, con fecha 28 de noviembre de
2014, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad ha aprobado el acogimiento al régimen de
tributacién consolidado en el Grupo Fiscal Banca March para el ejercicio 2014, siendo Banco Inversis, S.A. quien
fliquida dichos saldos, como sociedad dominante del Grupo Inversis, al Grupo Banca March. Adicionalmente, en
dicha Junta General Extraordinaria de Accionistas, se ha aprobado, para e} ejercicio 2015, Ia aplicacion del
Régimen de Consolidacion Fiscal para Banco Inversis, $.A., como Sociedad dominante ¥y sus sociedades
dependientes, en el supuesto de que durante el ejercicio 2015 Banco Inversis, S.A. cumpla los requisitos para
ser considerada sociedad dominante a los efectos de dicho Régimen (véanse Notas 1-a, 2-py8L

i. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas
La composicion de los saldos corrientes con las Administraciones Piblicas es la siguiente:

El saldo de! epigrafe "Activos fiscales - corrientes” del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se detalla a
continuacidn:

Miles de Euros
2014 2013

Hacienda Publica dendora por IVA 2 1
Retenciones v pagos a cuenta 101 | 143
163 144
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Los saldos acreedores mantenidos con la Administracion Fiscal al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que se
registran dentro del epigrafe “Resto de pasivos” del balance (véase Nota 7), se detallan a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Organismos de la Seguridad Social acreedores : 52 39
Hacienda Pablica acreedora por IVA 68 -
Retenciones por IRPF 77 271
197 310

El Real Decreto 2717/1898, de 18 de diciembre, cuya entrada en vigor fuvo lugar ef 1 de enero de 1999,
establecla en sus articulos 2 y 3 la obligacion por parte de las sociedades gestoras de instituciones de Inversion
Colectiva de practicar retencién o ingreso a cuenta respecto de las rentas obienidas en los reembolsos
efectuados por los participes de las participaciones en los fondos de inversion que gesticnan. La Seociedad
practica estos ingresos a cuenta mensualmente, una vez recibidos los correspondientes importes procedentes
de los fondos de inversion gestionados. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se registran, por importe de 55 y 162
miles de euros, respectivamente, las retenciones practicadas por este concepto en el mes de diciembre, dentro

de la cuenta "Retenciones por IRPF".

il. Conciliaciéon del resultado contable y de la base imponibie fiscal

A continuacion se presenta la conciliacion entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre

Beneficios correspondiente a los gjercicios 2014 y 2013:

Miles de Euros

2014

2013

Resultado contable antes de impuestos
Diferencias permanentes:
Aumentos
Disminuciones
tDiferencias temporarias;
Aumentos
Disminuciones
Bases imponibles negativas compensadas

874

53§

Base impenible

874

555

l.a Sociedad no gener6 bases imponibles negativas con anterioridad a su incorporacién al régimen de tributacién

consclidada del Impuesto sobre Beneficios.

iii. Conciiiacién entre el resultado contable y el gasto por mpuesto sobre

Socledades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades para los ejercicios 2014 y

2013 es la siguiente:
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Furos

2014 2013
Resuitado contable antes de impuestos operaciones continuadas 100 2
Resultado contable antes de impuestos operaciones interrumpidas 774 553
Gastos no deducibles - -
Resultado ajustado 874 555
Cuota al 30% (262) (167)
Deducciones - -
Total gasto por impuesto reconocido en el ejercicio {262) {167)

Ef desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es el
sigutente;

Euros
2014 2013
Impuesto:
Por operaciones continuadas 30 1
Por operaciones interrumpidas | 232 166
Total gasto / (ingreso) por impuesto 262 167

Tal y como se describe en la Nota 2-p, en los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad tributa en régimen de
consolidacion fiscal. La politica seguida por dicho grupo fiscal en relacién con la distribucidn del Impuesto sobra
beneficios consolidado resultante, consiste en imputar la cuota a pagar consolidada, asi como los pagos a
cuenta correspondientes, de forma proporcional a los resultados de cada sociedad dentro del grupo fiscal, La
cuota & pagar consolidada imputable a la Sociedad ha ascendido a 262 miles de euros en el gjercicio 2014 {167
miles de euros en sl gjercicio 2013), constituyendo una deuda con Banco Inversis, S.A., guien liquida dichos
saldos, como sociedad dominante del Grupo Inversis, at Grupo Banca March, y que se registra en el epigrafe
“Deudas con intermediarios financieros” del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 por importe de 100 y 167
miles de euros, respectivamente (véase Nota 7). La Sociedad habia liquidado durante ef glercicio 2014 parte de
la cuota a pagar del ejercicio 2014 a Banco Inversis, S.A. por un importe de 162 miles de euros.

iv. Ejercicios pendientes de comprobacion y actuaciones inspectoras

Al 31 de diciembre de 2014 se encontraban abiertos a inspeccian por las autoridades fiscales los gjercicios 2010
y siguientes, respecto de los principales impuestos que son de aplicacion al Grupo Fiscal Consolidado.

Debido a posibles diferentes interpretaciones de la normativa fiseal aplicable a las operaciones reaiizadas por el
sector, los resultados de fas inspecciones que en el presente y en el futuro pudieran realizar las autoridades
fiscales para los afios pendientes de verificacion, podrian dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente,
cuyo importe no es posibie cuantificar de una manera objetiva. En opinidn de los Administradores de la Sociedad
la posibilidad de que se materialicen dichos pasives contingentes es remota ¥, en cualquier caso, la deuda
tributaria gue de elios pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales al 31 de diciembre
de 2014.
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14.  Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas
La Sociedad no realiza coberturas de sus instrumentos financieros.
Exposicion al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros estd condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitidos a negociacion 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 Inversion Colectiva {modificado por Ia Ley
31/2011, de 4 de octubre), en cuentas a la vista (véase Nota 5) 0 en depositos en entidades de crédito vy el 40%
restanie en activos adecuados al cumplimiento del fin social (véase Nota 1+).

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivet de exposicién al resgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

En cualquier caso, la poliica de gestion del riesgo de la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los
principios y marco de actuacion del Grupo Inversis.

Riesgo de crédito

Dada la composicion de la cartera de la Sociedad, no existe riesgo de crédito significativo al 31 de diciembre de
2014. En cualquier caso, la politica de gestion del riesgo de crédito de la Sociedad se encuentra enmarcada
dentro de los principios y marco de actuacion del Grupo Inversis.

Riesgo de tipo de interés

Los activos que mantiene ia Sociedad tienen un vencimiento inferior a un afio por lo que no existe riesgo
significativo al 31 de diciembre de 2014. En cualquier caso, la politica de gestion del riesgo de tipo de interés de
la Sociedad se encuentra enmarcada dentro de ios principios y marco de actuacion del Grupo inversis.

Riesgo operacional

La politica de gestidn del riesgo operative de ia Sociedad se encuentra enmarcada dentro de los principios y
marco de actuacion del Grupo Inversis,

En relacion con las Instituciones de Inversion Colectiva que gestiona fa Sociedad:
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La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de las Instituciones de Inversién
Colectiva esta dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn a las
variaciones en os tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito v liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de Julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan
dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas las Instituciones de
Inversién Colectiva:

- Limites a la inversidn en ofras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica {IC, no podrd superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un Gnico fondo, Asimismo, la
inversion fotal en IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no
podra superar ef 30% del patrimonio de la Institucion.

- Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumeantos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5%
del patrimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que
fa inversion en los emisores en Jos que supere el 5% no exceda del 40% des! patrimonio de las Instituciones
de Inversién Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuando se frate de Inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un
organismo intemacionat del que Espaiia sea miembro o por cualquier otro Estado que presente una
calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a ia del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en
toda publicacion de promocién de las Instituciones de Inversién Colectiva deberd hacerse constar en forma
bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir
¢ se liene inverlido mas del 35% del patrimonio. Para que las Instituciones de Inversion Colectiva pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefalados en ef
articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que la inversion en valores de una misma emisién no supere el 30% del activo de las
Instituciones de Inversién Colectiva. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversionss en
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada ai reembalso
gel principal y al pago de los intereses en el caso de situaclon concursal del emisor. El total de las
inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

A estos efectos, las enfidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un dnico emisor.
- Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivades no podré superar ¢l
patrimonio neto de las Instifuciones de inversion Colectiva. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros
derivades, entre los que se incluiran las ventas al descubierio.
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Las primas pagadas por fa compra de opciones, bien sean contratadas aistadamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningln caso podrdn superar el 10% del patrimonio de las Institucicnes de
Inversién Colectiva.

La exposicion al riesge de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter general
y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitacicnes.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal e infereses y depdsitos que las Instituciones de Inversion Colectiva tenga en dicha entidad no
podran superar el 35% de patrimonio de las Instifuciones de Inversién Colectiva.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros vy
depositos gue ias instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el 20% de
patrimonio de las instituciones de Inversién Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un (nico emisor.
Limites a la inversidn en valores no cotizados:
Los valores susceptibies de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversién de las Instituciones de Inversién Colectiva en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora, Asimismo, no podra tener invertido
mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma enfidad. Igualmente, no podra
tener méas del 4% de su pafrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un
© mismo grupo.

Se autoriza la invarsion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:
1. Acciones y activos de renta fija admitidos a negoclacion en cualquier mercado o sistema de negociacion
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos

que garanticen su liquidez.

2. Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre.

Cosficiente de liquidez:

Las instituciones de Inversion Colectiva deberd mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su
patrimonio calculado sobre el promedio mensual de las Instituciones de Inversidn Colectiva,

Obligaciones frente a terceros:

Las Instituciones de Inversién Colectiva podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio
para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezea la CNMV, No se
tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en ef periodo
de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan contratado.
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Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone las
Instituciones de Inversion Colectiva que, en fodo caso, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad
gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa las Instituciones de Inversion Colectiva en el caso de
gue alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Dicho riesgo se veria
mitigado con los limifes a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

Asimismo, la sociedad gestora controla este riesgo haciendo una valoracién previa de los activos potenciales
que pueden formar parte de la cartera de la Sociedad en funcion de su rating, duracion y analisis de los estados
contables de las compafifas correspondientes, asi como un seguimiente de los que forman parte de la carfera de
iz Sociedad. .

Riesgo de liguidez

En el caso de que las Instituciones de Inversion Colectiva invirtiese en valores de baja capitalizacion o en
mercados con una reducida dimensidn y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con fiquidez inferior a la de las Instituciones de Inversion Colectiva, las inversiones podrian
guedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de las Instituciones de Inversién Colectiva gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento del coeficiente de liquidez establecido
legatmente y garantizar los reembolsos de los participes.

La sociedad gestora gestiona este riesgo manteniendo en todo momento los coeficientes exigidos minimos e
invirtiendo en gran medida en valores de alta liquidez y capitalizacién,

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instifuciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuys
fiuctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que
ia rentabilidad de las Instituciones de Inversion Colectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en
su caso, tiesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

15, Gestién de capital

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articuto 100.1 det Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julic, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva (véanse Notas 1-h, 14).
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Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimaniales, asi como aguellos otros saldos que se precisan para refiejar todas

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

Seguidamente se muestra su composicién, que corresponde al patrimonio de las Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas y/o administradas por la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013

Miles de Euros
2014 (%) 2013
Patrimonio gestionado:
Fondos de inversién 103.297 268.378
Sociedades de inversion de capital variable 57.911 364.788
Patrimonio administrado:
Fondos de inversién 0964.367 423.211
Sociedades de inversion de capital variable 485.210 10.758
1,610,785 | 1.067.135

(") Como consecuencia de la escision parcial del Negocio Refail, fa Socledad af 37 de

diciembre de 2014 no gestionaba patrimonias de carteras discrecionales de clientes,

Los ingresos obtenidos por Iz gestion y administracién de Instituciones de Inversion Cotectiva durante los
sjercicios 2014 y 2013 han ascendido a 7.386 y 5.946 miles de euros, respectivamente. Adicionalmente, la
Sociedad ha devengado un importe de 287 y 151 miles de euros en concepto de retribucidn por la realizacién de
funciones dnicamente de administracidn en algunas instifuciones de inversion colectiva durante los ejercicios

2014 y 2013 (véase Nota 20).

. _Partes vinculadas

a} Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas de fa

Sociedad

El detalie de las principales operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:
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SLAS £ 87
Miles de Euros
Nota 2014 2013
Activo:
Inversiones crediticias 5 32.264 30.116
Pasivo:
Deudas con intermediarios financieros 8 3.708 3.174
Pérdidas y ganancias:
 Gastos-
Comisiones percibidas 20 321 -
Comisiones satisfechas 21 3.281 2.652
Gastos generales 23 268 281
Ingresos:
Intereses y rendimientos asimilados 5y 19 443 667
Otros productos de explotacion 5 . 125

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccion

La informacién sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracidn yla
alta direccién de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de la Sociedad se detalla en la Nota 4.

¢} Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen personas fisicas vy juridicas que, entrando dentro del concepto
de partes vinculadas, hayan realizado con la Sociedad operaciones propias de una relacion comercial normal
con una entidad financiera en condiciones distintas a ias de mercado o empleado.

Departamento de atencién al cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre los departamentos y
servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financleras que desarrolia la Ley
44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el
Departamento de Atencién al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
sisterna de reclamacién, asi como una agil tramitacién y resolucion de ias quejas o reclamaciones interpuestas
por aquélios.

Con fecha 22 de febrero de 2012 el Consejo de Administracion de ta Sociedad aprobd las modificaciones del
Reglamento del Servicio de Atencion al Ciiente que fue ratificado por Banco de Espafia con fecha 27 de junio de
2012

Ef Departamento de Atencion al Cliente ha remifido al Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha 25
de marzo de 2015 el informe explicativo det desarrollo de su funcion durante ef ejercicio 2014. En dicho informe
se indica que no se han recibido reclamaciones o quejas de clientes durante el gjercicio 2014. Debido a que
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dicho Departamento no ha inferido a través de las reclamaciones que exista ningln fipo de deficiencia o
anomatlia significativa, no ha sido necesario dictar ningtin tipo de decision, recomendacién o sugerencia.

Intereses y rendimientos asimilados

20.

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por
todos los actives financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obfiene de aplicar el método del tipo de
interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su
importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desgiosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por la Sociedad en los ejercicios 2014 y 2013;

Miles de Firos
2014 2013

Crédito a intermediarios financieres (Notas Sy 17):
Cuentas a plazo 443 667
443 667

Comisiones percibidas

En este capitulo se recoge el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efective de los instrumentos financieros.

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

Miles de Euros
2014 2013
Comisiones de gestién y administracién de
instituciones de inversidn colectiva 7.386 5.946
De los gque se interrumpen (%) {5.628) (4.269)
Comisiones gestidn discrecional de carteras . 321 -
Comisiones de administracién de instituciones |
| de inversion colectiva 287 151
2.366 1.828

(*) Incluye el ingreso asignado a iz aciividad de Retall de la Scciedad, que ha sido
escindido a favor de Andbank, y que se encuentra registrado dentro del saldo
del epigrafe "Resultado de operaciones interrumpidas {neto)”, de las cuentas
de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013 (véanse Notas 1-a, 2.vy
24).

Con fecha 10 de junio de 2014, Andbank v la Socledad han firmado un acuerdo de delegacién de funciones de
administracion de Insfituciones de Inversion Colectiva, por el cual Andbank encomienda a la Sociedad la
realizacion de las funciones de administracion desde la fecha efectiva de traspaso de cada una de las
Instituciones de Inversién Colectiva. Tal y como se describe en a Nota 1-a, como consecuencia de ta escision
parcial del Negocio Retail, determinadas Instituciones de Inversién Colectiva han sido traspasadas a favor de
Andbank. Desde ese momento, la Sociedad fiene encomendada las funciones de administracién de dichas
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Instituciones de Inversion Colectiva, registrandose en la cuenta “Comisiones de administracion de instituciones
de inversion colectiva” al 31 de diciembre de 2014, por importe de 25 miles de euros, los ingresos devengados
por este concepto.

Tal y como se menciona en |a Nota 1-a, af 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad gestiona y administra
determinadas instituciones de inversidn colectiva y, adicionalmente durante el ejercicio 2014, ha gestionado
carteras discrecionales de clientes (véanse Notas 2-w y 5). El detalle de comisiones devengadas durante los
gjercicios 2014 y 2013 por la prestacidn de estos servicios y de las comisiones pendientes de cobro y al
patrimonio gestionado y/o administrado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

~ Miles de Buros
Comisiones Devengadas Comisiones Pendientes Patrimonio
Ejercicio Ejercicio -
Comisiones de Vehiculos 2014 2013 31-12-2014 | 31-12-2013 31-12-2014 31-12-2013
Comisiones Administracién 287 151 88 39 1.449.577 433.969
Sociedades de Inversion 15 5 16 - 485.210 10,758
Fondos de Inversién 72 146 72 39 G64.367 423211
Comisiones Gestion 7.707 5.946 853 1.655 161.208 633.166
Sociedades de Inversidn 2.824 2.868 53 818 57.911 364.788
Fondos de Inversion 4,562 3.078 408 837 103.297 268.378
Carteras discrecionales de clientes 321 - 390 - - -
7.994 6.097 941 1.694 1.616.785 1.067.135

Comisiones pagadas

Las comisiones cedidas en concepto de comercializacidn de instituciones de inversion colectiva a Banco
inversis, 5.A., han ascendido a 3.281 miles de euros {2.652 miles de euros en el ejercicio 2013), y se reconocen
por importe de 210 y 3.071 miles de euros, en los epigrafes “Comisiones satisfechas — Comisiones de
comercializacion” y “Resultado de operaciones interrumpidas (neto)”, respectivamente, de las cuentas de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2014 (460 y 2.192 miles de euros a 31 de diciembre de 2013} ~véase Nota
24-. El porcentaje de comisiones de gestién cedidas a Banco Inversis, S.A. sobre las comisiones percibidas por
la prestacion del servicio de gestién durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido del 55%, de acuerdo con las
adendas realizadas al contrato firmado entre ambas partes con fecha 12 de mayo de 2005 (véase Nota 1-a). La
totalidad de las comisiones por este concepto se encuentran pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 y
2013, y se registran en el epigrafe “Deudas con Intermediarios Financieros — Comisiones pendientes de pago”
(véanse Notas 8 y 17).

Adicionaimente, en el ejercicio 2014 y 2013, se registran, tal y como se establece en Ios correspondientes
contratos firmados con determinadas instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad,
comisiones cedidas en concepto de asesoramiento y delegacién de parte de la gestion de las rismas,
devengadas con ofras entidades, que han ascendido a 1.420 y 1.123 miles de euros, respectivamente, y se
reconocen por importe de 1.061 y 358 miles de euros, en los epigrafes “Comisiones satisfechas — Comisiones
de comercializacion” y "Resultado de operaciones interrumpidas (neto)’, respectivamente, de la cuentas de
pérdida y ganancias del ejercicio 2013 (840 y 283 miles de euros a 31 de diciembre de 2012) -véanse Notas 8 y
17-. Como consecuencia de! traspaso de Instituciones de Inversidn Colectiva a Andbank, durante el ejercicio
2014 Andbank se ha subrogado en determinados contratos de asesoramiento y delegacion de la gestion.

Las operacicnes de la Sociedad se efectlan dentro de ia gestion det Grupo Inversis al que pertenece,
originandose saidos y transacciones con sociedades vinculadas, tanio en lo referente a fa cesién de comisiones
por la captacibn y mantenimiento de clientes (véanse Notas 1-a y 17), como en lo referente a otros conceptos
(véase Nota 23). El importe y naturaleza de dichas transacciones estan sujetos a los acuerdos formalizados
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entre la Sociedad y Banco Inversis, S.A., enfidad dominante del Grupo Inversis. Por tanto, estas cuentas
anuales, que se presentan en cumplimiento de la normativa vigente, deben interpretarse en este contexto,

22. Gastos de personal

a) Composicion

La composicion de los gastos de personal es:

Miles de Euros
2014 2013
Sueldos v salarios (*) 1.670 1.472
Seguridad Social 340 339
Indemnizaciones - -
Otros gastos de personal 146 160
De los que se interrumpen (**) {1.154) {990)
1.002 921

(*) Se incluyen las remuneraciones variables devengadas por los
empleados de la Socledad, por importe de 230 miles de euros (232
miles de euros en e gjercicio 2013).

{**} Incluye el pasto de personal correspondiente al nimero de personas
acordadas en el contrato, gue han sido asighados a la actividad de
Retail de la Sociedad, que han sido transferidos a Andbank, y que se
encuentran regisirados dentro de los saldos del epigrafe “Resuitado de
operaciones interrumpidas (neto)’, de Jas cuentas de pérdidas y
ganancias de los gjercicios 2014 y 2013 (véanse Nofas 1-a), 2.v v 24).

b) Namero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 detallado por categorias

profesionales es el siguients:

Nimero de Empleados (*)
2014 2013
Técnicos 25 27
Administrativos 1 1
26 28

(*) Como consecuencia de la escisidon parcial del Negocio Retail de la
Sociedad, determinados empleados han sido asignados a la actividad
de Retail de la Sodledad, y por tantc han sido traspasados a Andbank
en la fecha efectiva de escisién.

El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 distribuido por categorias

profesionales y género, es el siguiente;
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Nimero de Empleados

2014 2013
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres
Téenicos 14 3 22 6
Administrativos - - I -
14 3 23 6

23.  Gastos generales

a} Desglose

Ei desglose del saldo de este capftulo de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los ejercicios

2014 y 2013 es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Alguileres de inmuebles e instalaciones 216 216
Proveedores de informacién 27 14
Servicios de profesionales independientes 7 6
Otros gastos 436 391
De los gue se interrumpen (*) {270) {251)
Total gastos generales 416 376

(") Incluye los gastos generales que han sido asignados a la actividad de
Retail de la Socisdad y que se encuentran registrados dentro de los
saldos del epigrafe "Resultado de operaciones interrumpidas (neto)”,
de las cuentas de perdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013

{véanse Notas 1-a), 2.vy 24).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, en la cuenta "Gastos generales — Otros gastos” se incluye el importe que
la Sociedad paga en concepto de ufilizacién de equipos para procesos de informacién, asi como otros
aspectos necesarios para desarrollar su actividad, que le facilita Banco Inversis, S.A., y que incluyen al 31 de
diciembre de 2014 1a imputacién proporcional del gasto por mantenimiento de sistemas informatices que le
corresponde a la Sociedad, por importe de 268 miles de euros {véanse Notas 8y 17).

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacion requerida por ia Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la
Ley 3/2004, de 29 de diclembre, por la que se estsblecen medidas de lucha contra la morosidad en las

operaciones comerciales:
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago
2014 2013
Importe Importe
{Miles de (Miles de
Euros) % (%) Euros) % (%)
Dentro del plazo méximo legal 432 100% 391 100%
Resto - - - -
Total pagos del ¢jercicio 432 100% [ 39 104%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan ¢l plazo méximo legal - - - -

(*} Porcentaje sobre ¢f fotal,
Honorarios de auditoria
Durante ef ejercicio 2014 y 2013, los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a ofros
servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa vinculada al auditor por

control, propiedad comuin o gestion ascienden a 6 miles de suros.

Desglose de los pagos futuros minimos derivados de coniratos de
arrendamiento operativo

A continuacion se desglosa el total de pagos futuros minimos en que incurrira la Sociedad, derivados de
contratos de arrendamientc operativo de Inmuebles:

Miles de
Furos
Hasta un afio 191
Entre 1 v 5 afios 766
Mais de 5 afios 164

Dicho inmueble, en régimen de arrendamiento operativo, constituye la sede operativa de la Sociedad.
Asimismo, cabe destacar que el mencionade contrato no establece cuotas contingentes, restricciones u
opciones de compra y se establecen clausulas de aciualizacién anual, durante el tiempo de vigencia del
contrato, teniendo como referencia el Indice General de Precios al Consumo ("IPC™,

24. Operaciones interrumpidas

Tal y como se describe en la Nota 1-a, con fecha 28 de noviembre de 2014 se ha escindido a favor de Andbank
el Negocio Retail de la Sociedad. Conforme a fas nonmas establecidas en ef marce normativo gue le es de
aplicacion a la Sociedad (véase Nota 1-b), la reorganizacién de la gestion de dicha actividad ha sido ciasificada
como una operacion interrumpida (véase Nota 2-v).
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Los ingresos y gastos reconocidos en la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013 en e
epigrafe "Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de impuestos’ son los
siguientes:

Hercicio | Ejercicio
Notas 2014 2013 (%}

INTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMLADOS - -
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES N R

RENDIMENTO DE INSTRUMENTGCS DE CAPITAL
COMISIONES FERCIBIDAS 20 5.628 4268
COMISIONES PAGADAS 21 {3.430) (2.475),
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {nelo):
Imersiones credificias
Ofros
Cantera negosiacion - -
Otros insyrumenios fnancieros a vaior razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Instrumenios financieros no valorados a valor razohable con cambios en pérdidas y ganancias - -
Qtros . -
DIFERENCIAS DE CAMBIO {neto) - -
| DTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION - -
UTRAS CARGAS DE EXPLOTACION - -
MARGEN BRUTO j 2.198 1,794

GASTOS DE PERSONAL ] 22 [ (1.154) (990)
GASTOS GENERALES [ 23 (270) (281)
AMORTIZACIIN i - -
DOTACIONES A PROMVISIONES (neto) | B -
PERDIDAS POR DETERIORC DE ACTIVOS FINANCIEROS (neta);
imersiones cradificias - -
Owos instrumentos financieres no valorados a valor razonable con cambics en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 174 553

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTVOS (neto):
Activos materiales . -
Aclives intangibles . -
Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJADE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMD NG CORRIENTES EN VENTA 24 - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGCCIOS B -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTANO CLASIFICADOS COMD
OPERACIONES INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 174 553

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 13 (232} {188}
RESULTADD DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES INTERRUMPIDAS 542 187
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Adicionalmente, a continuacion se muestran los estados de fiujos de efectivo, correspondientes a la actividad del
Negocio Retail, de los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Notas

Eiercicio
2014

Ejerc
2013

icio

)

FLUJIS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION:
Resultado del ejercicio
Ajustes para obtener los flujos de efective de las actividades de explotacién-
Amortizacion
PerdiGas nelas por deteriore de valor de los activos
Dotacionses netas a provisiones para riesgos
Resultado por venta de activos no financieros
Resultado por venta de participaciones
Otras partidas
Resultado ajustado
Aumento (Disminucién) neta en los actives de explotacion-
Inversiones crediticias
Cartera de negociacion
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdides v ganancias
Activos financigros disponibles para la venta
Otros actives de explotacion
Aumento (Disminucién) neta en los pasivos de expiotacion-
Pasives financieros a coste amortizado
Cartera de nagociacion
Ctros pasivos financieros a valor razonabdie con cambios en pérdidas ¥ ganandias
Otros pasivos de explotacion
Cobrosipagoes por Impuesto sobre Beneficios

FRLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION;
Pagos por Inversiones
Unidad de negocic

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACION:
Pagos-

Amortizacién instrumenios de patrimonio

Adquisicion insttumentos de capital proplo

Devolucitn yamortizacién obligaciones votros valores negociables

Devolucion yamortizacién de pasivos subordinados, préstamos yotras financiaciones recibidas
Cobros-

Emisidn instrumentos de patrimonio

Emisién y enajenacion da instrumentos de capital propio

Emisién obligaciones yotros valores negociables

Emisién de pasives subordinados, préstamos yotras financiaciones
Bividendos pagados y remuneracion de otros instrumentos de pateimonio-

AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES D% EFECTIVO

Efective y equivalentes de efective al inicio del ejercicio
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio

EFECTO DF LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

542

387

542

{542)

387

(387}

(542)

{542}

(387)
(387)
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ANEXO 1

Detalle de Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas y administradas

La Sociedad gestiona, al 31 de diciembre de 2014, las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva.

Denominacion

Annapuma, F.L

Ejecutivos Globalfond, F.I

Fondinamico, F.1.

Trea Global Bond, F.l.

Trea Seleccion, F.1.

Trea Absolute 8, F I,

Trea Rentas Emergentes, F.1.

Rural Castilla la Mancha Retomo Absoluto, F.L

A Capital RV, SL.C.AV. SA

BP2 Valores, S..C.AV., S.A.

invercansevi, S..C.AV., S.A.

Rusina Inversiones, $.1.C.A V., S.A.

Sigma Activa, S.L.C.AV., 5.A.

Sima Ahorro, S..C.AV., $.A.

Tesoreria Dinamica, S.1.C.AV., S.A.

Valores El Tallar, S.LC.AV., S.A.

Best Choice, § ].C.AV. (sede Luxemburgo)

La Sociedad administra, al 31 de diciembre de 2014, las siguientes instituciones de Inversién Colectiva.

Denominacion

Fixed Income Asset Allocation Fund, F.1.

Gesconsult Corto Plazog, F.I.

Gesconsult Crecimiento, F.b

Gesconsult Renta Fija Flexible, F.1.

Gesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, F.1.

Gesconsult Renta Variable, F.I

Gesconsult Talento, F.I.

Inversiones Lelo, $.1.C.AV., 8.A.

Romercapital, S.1.C.A V., S.A.

Metavalor Global, F.I.

Metavalor Internacional, F.1.

Metavaior, F.1.

Fongrum Renta Fija Mixta, F.I.

Fongrum Valor, F.1.

Adsvara Inversiones, S.I.C.AV., 8.A,

Alfa Capital Privado, SLC.AV., S.A.

Algenid Inversiones, S.1.C.AV., S.A.

Altois Financiera, 8.1.C.AV., S.A.

Ampil De Inversiones, S.1.C.AV., 5.A.

Artete Patrimonial, 3.1.C.A V., S.A.
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Denominacién

Best Camignac, F.l.

Best Jp Morgan,, F.1.

Best Morgan Stanley, F.I.

Cibran Inversiones, S.LC.AV., S.A,

Clidos Opertunity, S1.C.AV., S.A.

Conecta Gap 2013, S.LC.AV., S.A.

Custrel, S.1.C.AV., S.A,

Db Institucional, S.1.C.A.V., S.A,

Dimitrios Assets,, S.LC.A.V., S.A.

Euler Investments, 8.1.C.AV., SA.

Eurobolsa Seleccion, S.1.C.AV., S.A,

Eurchispano Opciones, S..C.AV., SA.

Evestam inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

F.AM. Inversiones, S1.C. AV, S.A.

Faceta Invest, S.I.C.AV., S.A.

Ferromaig, S.I.C.A.V,, S.A.

Financiacién Bésica Capital, S..C.AV., S.A

Foncess Flexible,, F 1.

Fonvaicem,, F.1.

Garces De Marcilla, 8.1.C.AV., S.A.

Garderina,, S..C.AV,, S.A,

Gavyar de Inversiones, S.1.C.A V., S.A.

Gesprinver Cartera, S.L.C.AV., S.A.

Gestion Boutique, F.J.

Gestion Multiperfil, F.1.

Gratil invest, SI1.CAV., S.A.

Inmobiliaria Calera Y Chozas Cartera, S.1.C.AV,, S.A.

Inresa, Finanzas, S..C.AV., S.A,

tnv. v Analisis Estrategicos, S.L.C.AV., S.A.

inver Risk, S.I.C.AV., B.A,

Inversiones, Financieras Cincinatti, S.1.C.A.V., 8.A.

Inversiones, Financieras Nommax, S..C.AV., S.A,

Inversiones, Financieras Pepes, S..C.AV., SA.

Inversiones investu, S.1.C.AV,, S.A,

Inversiones Kineas, 8.1.C.A.V., S.A.

inversiones Lugombe 2003, S.1.C.AV., S.A.

teversiones Pradoviejo Gili, S..C.AV., S.A.

Inversiones Sefectivas, S..C.A V., 8.A,

Inversiones Visansa, S.1.C.A.V., S.A.

Invesjust Xxi, S1.C.AV., S.A,

Investkey Global, S..C.AV,, §.A,

4.G.B. 2005, S1.C.AV. S.A.

Jaycar Inversiones, Financieras,, S.L.C.AV., S.A,

Lawrenceburgh Flexible Portfolio, S..C.AV., S.A.

Mcim Capital Opporfunities, 5.1.C.A.V., S.A.

Medcorrent, F.I.

Medigestion 02, S.L.C.AV., 3.A.

Murasi Inversiones, 8..C.AV., S.A.
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Denominacion

Mutuavalor |, SI1L.C.AV., S.A.

Olarbi, S.L.C.AV., S.A

Ombu Inversiones, S.1.C.AV., S.A.

Onura Sxxi Corporacion, S.1L.C.AV., S.A.

Oportunidad Bursatil, S.1.C.AV,, S.A.

Oportunidades Giobales, F.I.

Positive Returns, S.1.C.AV., S8.A,

Proteas De Inversiones, S.1.C. AV, SA.

Reinver Inversiones, 8.1.C.A.V., S.A.

Rosalber Capital, S.1.C AV, S.A,

S.G. 2000 Inversiones, S.L.C. AV, S.A,

Salmon Mundi, S1.CAV., SA.

Santa Clara de Valores, S.LC.AV., S.A.

Sim iceberg, S.LC.AV., 5.A.

Sija 12, SICAV. SA.

Tortuga 2014, S.L.C.A.V, S A,

Tr3inver Inversiones, S1.C.AV., S.A,

Traseta Inversiones, S.1.C.AV., S.A,

Tuliacan, 8.1.C.AV., S.A.

Zavalaga, S.L.C.AV., S.A,
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Inversis Gestion, S.A. Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Colectiva

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

Aspectos econémicos generales

Ei afio 2014 estuvo marcado por la actividad realizada por los diferentes Bancos Centrales y un balance
macroeconomico claramente favorable a EE.UU. frente a Europa. Ademas, destaca la creciente tension
geopolitica generada sobre Grecia y sobre Rusia.

En Europa, el afio 2014 ha sido el afio del final de la recesién, con un crecimiento lento y desigual en los
diferentes paises. La evolucién de las economias ha ido variando a lo largo del afio. En el primer semestre,
Alemania habia destacado por encima del resto de la Union Europea. Sin embargo, los datos publicados en el
ultimo trimestre del afio muestran una mejoria de los pafses periféricos, y un empeoramiento del pais germano
{mas afectado por el confiicto con Rusia) gue ponen en entredicho la recuperacion conjunta.

El'§ de junio, Ia revision a ia baja de las expectativas de crecimiento e inflacién obligé al BCE a rebajar los tipos
de interés al 0,15%. Ademas, se anunciaron una serie de medidas no convencionales con el objetive de impulsar
la economia y la concesion de créditos.

El 4 de septiembre de 2014, el BCE decidid reducir los fipos de interés al 0,05%, marcando un nuevo minimo
historico. Se anuncid tambien la imptantacion de programas de compra de deuda en los mercados secundarios,
con el fin de mejorar las expectativas de inflacion y crecimiento.

Ademas, con el objetivo de mejorar la transparencia sobre el sistema financiero europeo, se ha sometido a las
mayores entidades financieras a unas pruebas de estrés sobre sus balances ¥ & una revisitn de la calidad de
sus actives.

En el entorno macroecondmico, los datos de final de afio mostraron una leve mejora de la economia europes,
con tasas de crecimiento cercanas al 0,2% en el tercer trimestre, liderados por los paises periféricos. Los datos
de inflacion, se han mantenido a lo largo del afio en niveles bajos, muy lejos del objetivo del 2%, el Gltimo dato
publicado en el afio mostraba una tasa interanual del 0,3%. La fuerte caida del precic del petroleo dificulta que
se alcance dicho objetive.

En EEUU, la Fed comenzd el 2014 cambiande de presidente, nombrando como méxima responsable de [a
institucion a Janet Jellen. La economia americana, fras un inicio del afio complicado, cayendo un 2,1%, crecié
cerca del 5% en el tercer timestre. Ademds, se produjo una bajada de los niveles de desempleo, hasta el 5,8%
en noviembre, y una mejora del mercadoe inmobiliario (aumento de las ventas de viviendas y subida de precios
de las mismas). Con estos buenas datos para la economia, ia Fed ha ido reduciendo de manera progresiva gl
programa de compra de deuda en el mercado secundario, dandole fin en el segqundo semestre del afio.

La economia japonesa ha decrecido en el Ultimo periodo del afio, tras empezar creciendo el primer semestre
cerca de un 1,6%, resultada del incremento de los impuestos al consumo. El Banco de Japdn continud aplicando
s programa de expansién monetaria, y en diciembre decidié aumentario con el fin de combatir Iz deflacién y &l
bajo crecimiente.
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La economia china, por su lado, se ha ido desacelerando a lo large del afio, con fasas de crecimiento cercanas
at 7%. £l banco central de China decidio en noviembre bajar los tipos, con el objetivo de reactivar la economa,

Destacar también, la complicada situacién de la economia rusa, debido principalmente a su participacion en el
conflicto con Ucrania y las correspondientes sanciones por parte de la UE y EEUU. Ademas, la bajada del precio
del petrdieo ha deteriorado esta situacién a final de afio. El banco central de Rusia decidié subir los tipos hasta
el 17% con el fin de proteger su divisa y evitar una fuga masiva de capital. Sin embargo, tanto el rublo como fa
bolsa han caido significativamente en el Ultimo trimestre del afio.

Los mercados de renta variable han ido evolucionando en funcion de las expectativas de recuperacion de las
diferentes economias.

En Europa, los problemas de Ja zona euro y las tensiones con el gobiemo rusc han provocado una alta
volatilidad en los mercados bursatiles a lo largo del afio 2014. £l indice de referencia Eurostoxx 50, cerré el afio
con una leve revalorizacion del 1,20%. Destaca ef Ibex 35 como el indice que mas ha repuntado, con un 3,66%.

En EE.UU., la inyeccidon de liquidez aportada al sistema por parte de la Fed, ha empujado los valores
americanos, haciendo repuntar al S&P 500 mas de un 11% y al Nasdaq 100 cerca de un 18%.

En los mercados asidticos destaca el Nikkei japonés con una variacion anual del +7,12%. Ademas, el mercado
chino repunté un 59,1% en e afio. Dentro de los mercados emergentes, destaca el indice MERVAL argentino
que subié mas de un 59% en 2014.

Los mercados de renta fija se han visto condicionados por las diferentes medidas de estimulo implantadas por
los bancos centrales a lo largo del afio. Los tipos de interés de Europa, en la mayoria de los casos, han bajado
en el 2014. Las medidas aplicadas por el BCE han provocado que los diferenciales entre la deuda core y los
periféricos disminuyan.

En Espania, el afio terminé con los tipos a 2 afos en el 0,51%. Mientras que los tipos a 5 v 10 aflos acabaron en
el 0,87% y 1,61% respectivamente, cerca de sus minimas historicos.

Los tipos de 1a deuda alemana disminuyeron para toda la curva, aunque menos que los espafioles, lo que
provoco una reduccion de la prima de riesgo durante el 2014 hasta los 107 puntos basicos.

Los tipos a largo plazo de EE.UU., que empezaron el afio cercanos al 3%, han ido disminuyendo a lo largo del
afio, cerrando el 2014 en el 2,17% de interés, a pesar de ia retirada de estimulos monetarios por parte de ia Fed.

En cuanto al mercado de divisas, durante el afio el euro se ha debilitado frente al délar més de un 12%, situando
el tipo de cambio en 1,2098 a cierre de 2014, Frente al yen japonés el euro inicid el afio en 144,84 yenes para
finalizar practicamente sin cambios en 144,82 yenes. Respecte a la iibra inglesa, el euro se ha devaluado cerca
de un 6,5%, registrando un tipo de cambio a finat de afio 0,7765 libras, su nivel mas bajo desde octubre de 2008,

Tras una primera mitad de afio con un comportamiento aicista, el mercado de materias primas ha destacado
durante este 2014 por el desplome del precio dei petréleo.

Resuftado de la negativa de Arabia Saudi de no recortar ia produccion de crudo para evitar la competencia con
el crudo americanc extraido mediante fracking, el peirdleo ha sufrido una caida de mas de un 50% en el Oltima
ssmestre.
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En Europa, el Brent terminé el afio en 57,33 délares el banil, con una caida anual del 48,3%. El petréleo de
Estados Unidos, con movimientos mas acusados que el europeo, cerrd el afio cediendo un 51%, situando el
precio def barril en 53,27 délares.

Aspectos del negocio

La Socledad se encuentra integrada en el Grupo Inversis. 8i el ejercicio 2013 estuve mareado por el cambio en
fa esfructura accionarial del Banco, tras un proceso competitivo abierto a una pluralidad de inversores, que puso
de manifiesto el enorme interés estratégico del negocio desarrollado por la entidad y el valor creado desde su
inicio, y que concluyd con la adquisicién del 100% del caphtal por parte de Banca March, 2014 ha estade
marcado por la operacién de escision del Negocio Retail en favor de Andbank descrita en la Nota t-a de la
memgria incluida en las cuentas anuales. Dicha escisidn ha venido acompafiada ademas de I incorporacion de
Andbank como uno de nuestros principales clientes de servicios financieros. Todo esto ha supuesto este afio
una importante focalizacién de esfuerzos en la escision y la adaptacién de nuestros sistemas para la prestacion
de dichos servicios.

La Sociedad (teniendo en cuenta el Negocio Retall) ha conseguido incrementar su margen bruto un 20,1%,
incrementar su resultado de ta actividad de explotacion un 57,2% y obtener un resultado del gjercicio positivo de

612 miles de euros experimentando un incremento del 57,7%. Adicionalmente, ia Sociedad ha conseguido
incrementar el patrimonio gestionado y/o administrado durante el ejercicio 2014 en un 51%.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio
Nada que resefar distinto de ic comentado en ia Memoria,

investigacion y Desarrollo

La Sociedad no ha realizado actividades de este tipo durante el ejercicic 2014.
Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado actividades de este tipo durante el efercicio 2014,
Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Asimismo, dada la actividad de la Sociedad, e uso de instrumentos financieros esta condicionado al
cumplimiento def Reglamento de Instituciones de lnversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio)
que establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos
propios minimos, al menoes en un 60% en valores admitidos a negociacion 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 lnversion Colectiva,
en cuentas a fa vista o en depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al
cumpiimiento del fin social.

Informacién sobre los aplazamientos de page a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de io comentado en la Nota 23 de la Memoria incluida en las cuentas anuales,



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero de Inversis Gestidn, S.A., Scciedad Gestora de
Instifuciones de Inversidn Colectiva, D2, Teresa Mugica Murga, para hacer constar que todos l0s miembros
del Consejo de Administracion de la Socledad, en sesidn del dia 25 de marzo de 2015, han procedido a
suscribir el presente documento, que se compone de 55 hojas de papel timbrado, impraesas por una cara,
compransivo de [a memoria, balance, cuenia de pérdidas y ganancias, estado de cambtps en ei patrimonio
neto, estado de flujos de efective e informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diclembre de 2014, firmando todos v cada uno de los sefores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y
apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

Secretario j\ﬂo/}cn/-sé;o/

Fdo.: D2 Teresa Mugica Murga

El Presidente del Conssjo de Administracion

W%ﬁ

Fdo.: 07 Guendalina Bolis

Consejeros:

Fdo. D, lg'nacio Fernandez de Soto Morales vador Martin de Vega

ii

a’*‘\\ G

\ Fyo.: 0.8

Fdo.: D. José Luis Jimenez Guajardo-Fajardo




ANEXO

Ei presente documento comprensive de fa memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de
cambics en el patrimonio neto, estado de flujps de efectivo e informe de gestion, correspondientes al
gjercicio 2014 de Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, se
compone de %5 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referencisdas con la numeracién
OM2648579 a OM2648633, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de

Administracion de la Sociedad e,r};la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 25 de marzo de 2015

Fdo.: D2 Teresa Mugica Murga

Secretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

inversis Gestién, S.A.; Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

NIF: A78992328

Los abajo firmantes, como Administradores de fa Sociedad citada manifilestan que en la contabilidad de fa
Sociedad correspondiente & las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de

Justicia del 28 de enero de 2009,
Secretariofno/é?)n
[

£t Presidente del Gonsejo de Administracion

CrenheCius Rk
Fdo.: D, Guendalina Bolis

Consejeros:

Fdo.: D. Ignacio Feméandez de Soto Morales

(

) 4
]

Fdo.: . José Luis Jiménez Guajardo-Fajardo



