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A los accionistas de Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Coleetiva, S.AL:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, 8.A.. que comprenden e balance a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, ¢l cstado de (lujos de efectivo y la memoria correspondientes al gjercicio terminade
en dicha fecha,

Responsabitidad de los administradores en relacion con lus cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cucntas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resuhados de Mediotanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, $.A., de conformidad con ¢l marco normative de infonmacién financiera aplicable a la entidad en
Espaiia, que sc identifica cn la Nota 2.1, de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion malerial, debida a fraude o error.

Responsabilidad det auditor

Nuestra responsabilidad es ¢xpresar una opinién sobre las cucntas anuales adjuntas basada ¢n nuestra auditeria. Hemos
llevado a ¢abo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espadia.
Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de &ica, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con ¢l fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales,

Lina auditoria requiere la aplicacién de procedimicntos para obtener svidencia de auditoria sobre los impories y la
informacion revelada en las cucntas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor. incluida la
valoracion de los riesgos de incorreceidn material en tas cuentas anuvales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene ¢n cuenta ¢l control interno relevante para la formulacidn por parle de la entidad de
las cuentas anuales, con ¢l fin de diseflar los procedimientos de auditorfa que scan adecuados ¢n funcién de las
circunstancias, ¥ ne con lu finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria
también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas v de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por la dircccidn, asi como la evaluacidn de Ja presentacion de las cuentas anuales tomadas on su
conjunto.

Consideramos gue la cvideneia de auditoria que hemes obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan. en todos los aspectos significativos, la imagen fict del patrimonio
v de la situacion financiera de la sociedad Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
S.A. a 31 de diciembre de 2013, ast como de sus resultados y flujos de efectivo correspondicntes al gjercicio anual terminado
e¢n dicha fecha, de conlormidad con ¢l marco normativo de informacion financicra que resulta de aplicacion y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo,

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Ll inferme de gestion adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores consideran oportunas

sobre Ja siluacién de la socicdad, la cvolucién de sus negocios v sobre otros asuntos y no forma parte integranic de las

cuentas anuales. Hemos verificade que 1a informacion contable que conticne ¢l citado informe de gestién concuerda con la

de las cuentas anuales del ¢jercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores sc limita a la verificacion del informe de gestion

con ¢l alcance mencionade ¢n este misme parrafo ¥ no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de

los registros congables de Ja socicdad.
I
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CLASE 8

MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.1.C., S.A.
Balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

Euros__ ==t — Tt IR
ACTIVO |_rotas T 31123015 —3L122014(T)
| ]

Tesoreria
Cartera de negoclacién z -
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Derivados de negociacidn i N
Otros actives finangieros
Pro-menmaria; Prestados ¢ en garantia i
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias - .
Valores representativos de deuda .
Instrumentos de capital

Otros activos fnandieros ..
Pro-memoria: Prestados o en garantia - .

Activos fi ieros disponibles para la venta 6 N 499.758,72
Valeres represontativos de deudd 499.752,72
Instrumentos de capital N

Pro-memona: Prestados 0 en garantia

Invarsiones crediticias
Crédite a intermediarios financie os
Crédito a particulares
Otros activos Fnancicres
Cartera de inversidn a vencimiento
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Derivados de cobertura
Activos no carrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
Otros
Participaciones
“ntidades det grugo
Entidades multigrupo
Enti“ades asociadas
Contratos de seguros vinculados a pensiones
Active msterial
Dre uso propio
Inversiones nmobiliarias
Activo intanglble
Fendo de comercio
Qtro active intanglble
Activos fiscales
Corrlentes
Diferidos
Resto de activos .

10

11

5.935.165,16
5.935.162,16

-
965,02
65,92

3.395,18

3.399,18

1.862,02 |

TOTAL ACTIVD

5.941.392,28

4,829.598,57
-.919.284,62
10.313,95

1,395,22
1.395,22

13.294,87

13.2%4,87

4.623,14

5.348.670,52

(") Se presentan Gnica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2015,
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MEDIOLANUM GESTION, $.G.1.L.C,, S.A.

disy L

;?; "

OM1891038

Balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

E;arc;s .

= PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 31.12.2015 | 31.12.2014 {*)
Cartera de negociacidn - .
Otros pasives financieros 2 valor razonable con cambios en pérdidas y

! ganancias -

! pasivos financieros a coste amortizado 12 161.589,67 608.598,0%
Deudas coti ntermodiangs fine 012ros - i
Jeudas Lo particulares 161.589,67 608.598,01
Tmprésuton ¥ fa o fubordinados -

Qlros pasives haanasros -
Derivados de cobertura - -
pasivor asoclados con activos no corrientes en veata ]
Provisiones - -
Condss pora pensignes y nbligaciores similares
Provisionas pard wmpuestos y otras contingencias legales
01,35 provisiones
Pasivios fiscales 14 146.781,11 140.799,80

| Ccernentcs I 146.781,11 140.355,84

Cifendos i 443,96
Resto de pasivos 11| 225.683,32 190.496,66
TOTAL PASIVO i 534.054,10 939.894,47
FONDDS PROPIOS i i 5.407.338,18 4,402.740,16
Capital 13.1 | 2.506.170,00 2.506.170,00

Zsenturedo | 2.506.170,00 2.506.179,00

Menes: Capital no ¢rgido (-} :

Prima da emisién - -
Reservas 13.2 1.901.570,18 1.547.550,84
Otros instrumentos de capital - -
Menos: Yalores proaplos {~) = -
Resultado del ejercicla (+/-} 5 999.598,02 354.019,32
Menos: Dividendos y retribuciones (-) - -
AJUSTES POR VALORACION (+/-) 1,035,89
Activos financieres disponibles para fa venta (+/-} . 1.035,89
Coberturas de los flujos de efactivo (+/-) -
Coberturas de Inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-) - -
Diferencias de camblo (+/-) - -
Resto de ajustes por valoracién (+/-) . -
SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS - -
TOTAL PATRIMONIO NETO . 5.407,338,18 4.408.776,05
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 5.941.392 28 5.348.670,52 I

{7} 5. presentan UnicG ¥ exclusivamsnte 2 efectos comparatives

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 87

MEDIOLANUM GESTION, S.G.I1.1.C., S.A.

Balances al 31 de diciembre de 2015 y 2014 {Notas 1 a 5)

—_— S I

'Euros ol J oo | {
e PRO-MEMORIA Notas 31.12.2005 | 31322034 (7}
3112 1.

k
* Avates y garantlas concedicas
| oros pasives contingentes
. Compromisos de compras de valores a plazo ’
Valores propios ccdidos en préstamo
Desembolsos comprométidos por aseguramiento de emisiones |
Derivados finanderos |
Otras ¢ugntas d¢ riesgo y compromiso I
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO !

Depésite de titulos

Carteras gestionadas i i5 389.742.710,47 +22.377.325,66 |

QOtras cuentas de orden ] - -
TOTAl OTRAS CUENTAS DE ORDEN i 489.7432,910,47 4_5__0_._;7?.385,_616"-]

{ ") Se presentan fGnica y exclusivamente a efectos comparativas

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 82

MEDIOLANUM GESTION, §.G.1.1.C., S.A,

Cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

“gures 7 - Notas 2015 | 2014[%)
Intereses ; rendimicntos as mu ‘ados 16 12,783,35 40.835,18
Injereses v ¢:rges esimi:agas {+)__ - e

| MARGE? DE INFERESES (+/] —_ % Ar 12.783,35 40.835,18
Aeadimign iy o rStrumentes ge cag.se! - -

| Comsinig percit’das 17 7.235.762,27 6.666.059,42
Comusones pagaiz: (-} 18 {5.084,205,11) (5.459.42),88)

Resullada €0 Opracion=s cnanaeras {nete) (+/4)
| Cartera de o ggiacon {#/-)

, Olr¢ 3 INSUMLNLE: Binand.args a v2ler caZonable con caminos en péedidas y garancias [ +/-)
Instrmentos finarseros no valorados a valor razanadle &én cambios en pérdidas y ganandias

¥

i
| {4
| Otroz (+/-)
* Caferencas do tambic {nett) +/-} -
! Otros | re Juttos de explyizs.in 19 18.927,50 18.827,06
L Owrar corgas dr evelotace, 3 (-} § - 19 (3.638,23) (555,09)
| MARGEN BRUTO (+/-)  _ b1 217962978 | 1.265.744,69
Gastes de perssne (-} i 20 {481.411,39} {470.615,97)
Gastos yenerates (-) | 21 (299.562,82} {277.315.47)
Ameuzes n {7} 1 2-10 {:0.324,99) (12.073,57)
Detacionys & pewisienes {210} (/) i . -
| Pérd 435 por detrroro e astives finanaeros (neto) (+/+) |_ - .
INVETS.0nCS creditic:as {+/-) . -
Otre: instrumento: finar 1@y 1o va'Iragos o valer raronable con camb.os enpy g (/) [ - = &
i' RESULTADD DE LAACTIVIDAD DE EKPLOTACION {+/-) § 1.388.330,58 505.741 688

Pérdidas Jor dulonore Cel revte de actwos (nelo) (+/) - .
Activ)e mattnales (of-}
ACkoras intangibles (/<)
Resta (+/-}

Gananziaz, (Pédidus? enla b.)a de @ clivos no dasficadys como no cornentes en venta (+/-) {

wiferencia negativa £n cominnacanes d- negeios

Gonandia. / (PIrohdas) de Lckivos no cirmentes en venta no danificades como aperaciones .
intnergremidas (Rf-Y — bl e Ml
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {+/-) N 1.388.330,58 505,741,88 ;
H Imgges 0 sobre Lanefivns (/) A4 | (388.732,56) {131.722 56} ]
{ RESULTADO DEL EJERCIC[O PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS (-c-j ) 999.598,02 354.015,32 |
! Resultado ge operacianes ntrrrun:1idas (neto} (+/- ; - o
"RESULTADO DEL EJERCICLO (+/-) . 999.598,02 |  354.015,32
BENEFICIO POR ACCION _ B 2,90 . 085
bas.co 2,40 0,85
L Diludo ' - - o

{*) Sz prereatan Grica y excusivamente 3 efececs comparabives

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8.

MEDIOLANUM GESTION, $.G.1.1.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

a) Estados de ingresos y gastos reconccidos

Euras 2015 T~ TEpaafty )
A} _Resultado del ejercicio (+/-) 999,598,022 |
| B) OTROS INGRESOS /GASTOS RECONOCIDOS (+/-) _ (1.035,89)
1. Activos financleros disponibles para (2 venta {+/-) {1.479,84)
a) Ganancias/{Pérdidas) por valoracién {+/-} {1.479,34)

b) importe tranzferides a la cuenta de pérdidas v gananzias (+/-} [
¢} Orras reclasificaciones (+/-) 1
2. Coberturas de los flujos de efectivo (+/-) 1
4} Ganancias/(Pérdidas) per valoracidn (+/-) H

b} Imperie transferidos a la cuema de pérdidas y ganancias (+/-)
¢} Importes transferidos ol valor inicial de 135 partidas cublertas {/-)
d) Otros reclasificaciones (+/-)
3. Coberturas de Inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
a) Ganancias/{Pérdidas) par vatoracién (+/-) :
) Importe transferides a la cuenta de pérdidas y ganvneias (+/-) i
¢} Otras reclarificacione: (+/-) :
. Diferenciss de cambio (+/-) i
a) Ganancias/{Pérdidas) por valoracidn {+/-}
b) Importe transferfdos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) i
¢) Otras redlasificaciones {+/-}
S. Activos no corrientes en vente (+/-)
3) Gananciasf{#drdidas) por vaicracién (+/-)
b) Importe transferidos a l¢ cuenta de pérdidas v ganancias {+/-)
<) Otras reclatificaciones (+/-} i
6. Ganancias/(Pérdidas) actuarlales en planes de pensiones (+/-) - ;

&

¢ 7. Resto de Ingresos y gastos reconotidos (+/-)
! 8. Impuesto sobre beneficio (+/-) 443585! 257981 :
I TOTAL INGRESGS ¥ GASTOS DEL EJERCICIO (A+B} 998356213 347.899,77

(*} Se presentan unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 & 24 de fa Memorta adjunta forman parte integrante de! estado de ingresos vy gastos
reconocidos del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 82

MEDIOLANUM GESTION, S.G.1.1.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

b) Estados totales de cambios en el patrimonio

UM1891042

Eueos

Saido al 13 do diciembra 4o 2613
Ay A P erecL orilabivs
A POF P

Salde inicial ajustade del ejcraicio
2014 (")

Total ingresos/{gastos) reconocidos
Otras variacionas del patrimonlo nete
Aot 06 Caf 3

Recugeone . de Cgat-1

Comvarsion 43 P65 Rz wargs e
capid

Irsrenenit s e oS wist. . Mente. de

(=) <

Ao yaulcdndn de poww_ B0 w7l 3
[ AL LTE O R L BT

RICRRTH TS PEER A RUIECRR B AT S )
Aol 3 3 2 ToanTeg’

Weatnbut., de &on e

CLONLACAL L% & D00

QP ral- 3637 Era v ramms e 4B 0pl
203 0% [Rito) i
Traspasas 2 5e [ 1H1a% Jo O WD
ko

[ R I (LR T AR R S
de fegild

PaLss o n LW o0 ge g Ld

Dorsne de intre weniC {recsi, Loesl o
PATIT.IC 1 notn

DAL Les pOY €an Tt R Cniter s L st
PP TN A {- L

Saido 2i 31 de diclembre de 2014 (*)
YR RN PO SO - &1

Ajntes g e o

Saide inicial djustade del wjersicia
201§

Total ing / (gastas) r
Qtras variaciones del patrimenio nete
Arrerte Ce cage Tl

Rechuixeas gy ¢ tal

Crzawnr AR poasy Lase 19vs o

caj Lo

Inerew 42, Qe 0t L i e
[ET S

Loz icatun e pase s baana: .o o

[ SR T it R M R

R a0sfigatsd 0 olro. snstrvnun’ s de
COE %t @ o sethi To 20y

« (neto)
e ontre partdas ., fotnmed o

[z eranta [y, ) pid <oribr e

P32, £on i frumer *or do Saseld

B 2o oo, e {aeneee ol gl
pin s XA

Salde final en 31 de diciembee de 20145 |

85 ]
!
2.506.176,00

“Z506.176,00 1

2,506.170,00 I
i

]

7.506.170,00

Prima |
__Capital cmisidn Reservos
2.506.170, ~ | 1.347.000,31

1.347.000,31

200.559.53

J0u $50.53

1
a1

Fandos propios

Olros
ingtrumentos

de capital

Resultads
del
Efarclcio
200.550,53

200.550,53
354.019,32
(200.550,53}

(202.550.53)

Totsl
tondos
ropios
4,053.720,84

4.052.720,84
354.018,32

Ajustes

valeracién

7.055,44

7.055,44

(6.019,55)

1
3

Subvencioncs
donaclones y

legadon

Total
patrimosie
te

nel
4.060.776,23

4.060.776,28 |
l 247.999,77

T T 1Ea7 5064

354.019,32

4.407.740,16

a
- : 1.547.550,84

354,019,322

B 371.019,52

354.019,32
999.598,02
(354.019,32)

(355.019,3%,

4.407.740,16
99.598,02

2.015,89
(1.035,89)

103580 4.408.776,05

| 4.408,776,05 |
998.562,13 |

+ | 1.901.570,16

999.590.02

5.407.338,18

$.407.338,18

() Se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memaria forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.



CLASE 82

MEDIOLANUM GESTION, S.G.L.I.C., S.A.
Estados de flujos de efectivo

correspondientes a los ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 2015 y 2014 (Notas 1 a 5)

Euros

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES OE EXPLOTACION (+/-)

Resultado del ejercicio (+/-)

Afustes para obtener los flujos de efective de las actividades de explotacidn (+/-)
Amortfzacion
férdidas netas por deterioro de valor de 135 actives (+/-)
Dotaciones netas a provisiones para riesgos (/-
Resultado por venta de astives no financieros {+/-)
Resultadd por venta de participaciones (+/-)

Otras partidas (+/-)

i 2015
1 1.115.880,54 |
999.598,02

| 399.057,55
10.324,93

388.732,56

| 15:.722,56

NECITTON

3.347.194,83
354,019,32
163.795,93

1207327

Resultado Ajustado {(+/=}
Aumento {disminucidn} neta en los activos de explotacién (+/-)
Inversignes crediticias (+/-)
Cartera de negociacion {+/-}
Qtros activos financitros a valor razonable con cambics en pérdidas ¥ ganancias (+/-)
Activos financieros disponibles para (3 venta [ +/-}
Otros actives de explotacidn {+/-}
Aumenta (disminucién) neta en los pasivos de explotacién {+/-1
Pasivos financicros & coste amortizada (+/-)
| Cartera de negociacion (+/-)
I Gtros pasveos financierac a vale~ razonable con tambios en pérdidas y ganancias {(+/-)
. Otros pasives de explotacion (+/-}
Cobrosfpagos por impuesto s3bre benehcios (+/-]
@. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-)
‘ Pagos (=)
f Cartera de inversidn a ventimiento (-)
Participaciones (-)
Actives matenales I-)
Activos Intangibles (-)
Otras unidader de negocio (-)
Activos ne corrigntes y pasivos asociados en venta (-)
Ctros pagos relacionados ton actividades de inversidn (-)
Cobros
Cartera de inversidn 3 vencimiento
Participaciones.
Activos materiales
Actives intangibles
Otras unidades de negocio
Actlvos no corrientes y pasivos oot ados en venta
Dtros cobros relacionados con actividades de inversién

1.398.655,57
511.353,84

498.278,87 |
13.075,07 ;
{794.128,97)

(411.821,67)]
| __{382.367,29),

517.815,15
2.502.887,21

2.511.475,29
(8.516,27)
326.492,37

363.532,19
{37.079,82),

{1.754,50)
(1.754,50)

It .754,50)%

P. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-)
Pagos (-}

Amartizacidn instrumentos de patrimon;a (-}

Adauisicién instrumentos de capita! prapio ()

Develucidn y amortizacitn obligadanes y otvos valores negoclables (-]

Devolucidn y amertizactn de pasivas subordinados, préstames y otras finangaciones recibidas (-)
Cobros

Emision instrumentos de patiimonio (+)

Emisién y enafenacion de instrumentos de captal propro (+)

Emisién obligacioncs y otros valores negociables (+)

Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+)

Dividendos pagados y remuneracién de otros Instrumentos de patrimonlo (-}
4. Efecto de las varlaciones de los tipos de cambio en el efectivo y equivalientes de efectivo (+/-)
. AUMENTO (D!SMINUCIbN) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) (1+24+344)

1.115.880,84 |

3.345.440,33

Efectivo y equivalentes de efective al iniclo del ejercicio {+/-)
Efactivo uivalentes de efectivo al final del efercicio {+/-)

(*) Se presentan dnfca y exclusivamente a efertor comparatives

4.819,284,62 '

_L 583518516

481928463

1.473.844,29

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del estado de flujos de efective del

ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
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CLASE 8" T

MEDIOLANUM GESTION, S.G.1.I.C., S.A.

MEMORIA
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

1.1. Dencminacién, forma legal, direccién, sucursales y representaciones otorgadas

Mediolanum Gestién, S.G.1.1.C., S.A. (en adelante la Gestora o la Sociedad) fue constituida por
tiempo indefinido el 1 de julio de 1965 bajo la denominacién Hispanibec, S.A. Con fecha 17 de
junic de 1985 la Sociedad cambid su denominacién por la de Ges.Fibanc, S.G.LL.C., S.A. v,
finalmente, con fecha 17 de junio de 2013 la Sociedad cambid su denominacién por la actual

Desde el 12 de noviembre de 1985, la Gestora estd inscrita en el correspondiente registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores “CNMV” con el nimero 2 y no tiene sucursales ni
representaciones otorgadas.

El domicitio social estd en .a calle Entenza, n® 321 de Barcelona.
1.2, Objeto social y principales actividades

El objeto social de la Gestora lo constituye 13 administracion, representacion, gestion de las
inversiones y gestidn de las suscripciones y reembolsos de los fondos v sociedades de inversién.

La operativa de la Sociedad se rige, principalmente, por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y por e Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio, mediante el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la ley (en adelante el
“Reglamento”), modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero.

Todas las actividades de 13 Gestora se realizan en Espafia.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad gestionaba 12 Fondos de Inversién y 12 Sociedades de
Inversion de Capital Variable (véase Nota 15).

La Gestora mantiene, con Trea Capital Partners, 5.V., S.A. (Sociedad Unipersonal), un contrato de
delegacion de la gestion de los activos de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.

1.3. Informacién relativa al grupo econdémico de pertenencia

La Gestora pertenece al Grupc Mediolanum Espafia {en adelante el Grupo), cuya sociedad
dominante es Banco Mediolanum, S.A., (en adelante el Banco) domiciliado en Avenida Diagonal, n®
668-670, de Barcelona. Las cuentas anuales consolidadas de Grupo del ejercicio 2015 seran
formuladas por el Consejo de Administracion del Banco en su reunién a celebrar el 17 de febrero
de 2016 y seran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona tras su aprobacién por la Junta
General de Accionistas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2014 fueron
formuladas por los Administradores del Banco en la reunién del Consejo de Administracion dej 22
de febrero de 2015 y aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 17 de marzo de
2015, habiendo sido depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.
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El Banco tiene como accionista Unico a Banca Mediclanum, S.p.A. sociedad italiana matriz del
Gruppo Mediolanum,

1.4. Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2015 no se han producido hechos relevantes relacionados con la Gestora, asi
como con las Instituciones de Inversidn Colectiva.

1.5. Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Gestora, ésta no tiene rasponsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacidon con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motive, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cuestiones medioambientales.

1.6. Objetivos, politicas y procesos de gestién de capital

De acuerdo con el articulo 100.1 del “el Reglamento”, los recursos propios de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las
stguientes cantidades:

(i) Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros, incrermentado en
una proporcién del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las IIC y las
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, gue administren y/o gestionen,
incluidas las carteras cuya gestibn haya delegado, pero no las carteras que estd
administrando y/o gestionando por delegacion, en la parte que dicho patrimonio exceda de
250.000.000 de euros. En ningln caso ia suma exigible del capital inicial v de la cantidad
adicional debera sobrepasar los 10.000.000 de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podré ser
cubierta hasta en un 50 por ciento, con una garantia por el mismo importe de una entidad
de crédito o de una entidad aseguradora del mismo Estado miembro de la Unién Europea, o
bien en un tercer pals, siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, & juicio
de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de la Unidn Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacidn
con las actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva (SGIIC) que gestionen Instituciones de Inversién Colectiva (IIC) distintas
a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades
de Capital riesgo (ECR) v Entidades de Inversion Colectiva de tipo cerrado (EICC), estas
deberan disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional, o bien
suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad
por negligencia profesional.
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Se entenderan por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de |as anteriores responsabilidades el 0,01% del patrimonio gestionado de las 1IC
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o EICC que estén a su vez gestionadas por
la misma SGIIC.

El 25% de los gastos de estructura cargadeos en la cuenta de pérdidas y ganancias del
los gastos de personal, los gastos generales,

Independientemente del |mporte que representen estos requisitos, los recursos propios de la
SGIIC no podrdn ser en ningun momento inferiores al 25% de los gastos generales del ejercicio

precedente.

La Direccién de la Gestora tiene como principal objetivo mantener en todc momente un nivel de
recursos propios por encima de los minimos requeridos, compuestos por capltal y resuitados no
distribuidos. La inversién de 10s recursos propios se realiza bajo criterios de méxima prudencia,
primando ta iiquidez y solvencia de las inversiones.

A continuacién se incluye un detalle del calculo de los recursos propios computables y exigibies al
31 de diciembre de 2015, calculados de acuerdo con lo establecido en la mencionada normativa:

I_Eu ros

2015

REQU.SLS Prop o5 computables

Caatal sociat 2.506.170,00
Ny rvas 1.801.5370,16
I {Activos Intangibles) (3.3599,18)
4.404.340,98
T eoussos propios exigibles (A)
Capital $011ai minwno 125.000,00
Pitrimomio JIC geztionadas neto 47.792,33
172.797.83
Gastos de  structura computables (B) 760.557,90
Recursos preios exigibtes (el mayor entre A v ¢l 25%
de 8 190.139,47
Superévit 4.214.201,51

A 31 de diciembre de 2015 y durante dicho ejercicio, los recursos propios computables de la
Gestora, excedian de los requeridos por 1a citada normativa.

10
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El articulo 102 del “Reglamento” establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva invertiran sus recursos propios minimos exigibles en activos liquidos o
faciimente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulfativas, Entre
dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a fa vista y las acciones o
participaciones de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan 1o previsto en el
articulo 48.1.c) y d), salvo Ja prohibicién de invertir mas de un 10 por ciento del patrimonio de la
IIC en acciones o participaciones de otras 1IC. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se
encontrardn las Instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC siempre que Ia
inversion se realice con cardcter de permanencia.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del “Reglamento” establece que las Inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios
en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo

econdmico.

Al 31 de diciembre de 2015, |la Sociedad cumplia con este requisite legal.
1.7. Informe anual del servicio de atencion al cliente

De acuerdo con el articulo 4 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de
Economia, el Grupo del que forma parte la Gestora, dispone de un departamento de atencidn al
cliente dnico para todo el Grupo. En este sentido, el informe anual indicado en el articulo 17 de Ia
mencionada Orden se ha elaborado a nivel de Grupo. De la informacion contenida en el citado
informe, se desprende que durante el ejercicio 2015 no se ha recibido en el Servicio de Atencidn al
Cliente, ninguna reclamacion relativa a la actividad llevada a cabo por |z Gestora.

1.8. Informacidn sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

En relacidn con la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, correspondiente a los proveedores comerclales
y de servicios del Banco, y teniendo en cuenta lo dispuesto en la disposicién adicional Unica de la
Resolucidn de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, a
continuacién se presenta, con e! alcance definido anteriormente, la informacion requerida por la
mencionada normativa en las cuentas anuales del primer ejercicio de aplicacion:

2018

Diag
Periodo medio de pago & provaedores 25
Ratio de operaciones pagadas 25
Ratio de operaclones pendientes de pago 5

Miles de

Eurds

Total pages realizades 4.715
Total pages pendientes 112

11
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2015, el Banco no tenia ninglin imparte pendiente de pago a sus
proveedores que en dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y OTRA INFORMACION
2.1, Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de |a Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco nermativo de informacidn financiera aplicable a la
Sociedad, que es el establecido en:

« El Cddigo da Comercio y Ia restante legislacién mercantil.

. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de |a Comision Nacional del Mercado de Valores
{modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) y otras normas de obligade cumplimiento aprobadas por fa Comisign
iNacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacidn Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisidn Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

» Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas en desarrolle del Plan General de Contabilidad y sus normas
complementarias.

« El resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

2.2. Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de ios registros contables de 1a Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion vy,
an particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de ia situacidn financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 ¥
de los resultados de sus operaciones, de ios cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su
reunién celebrada el 16 de febrero de 2016, se someteran a la aprobacién de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su
parte, las cuentas anuales de! ejercicio 2014 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad el 16 de marzo de 2015.

12
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2.3. Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de |a
Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracién la totalidad de los
principios y las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las
mismas. No existe ningln principio contable que, siendo obligatorio, haya dejade aplicarse.

2.4. Responsabilidad de la informacion y utilizacién de juicios y estimaciones realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabitidad de ios Administradores de ta
Gestora.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado en determinadas ocasiones estimaciones
realizadas por los Administradores de la Gestora para valorar algunos de los activos, pasivos e
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones
se refieren a:

« El valer razonable de determinados instrumentos financieros (Nota 6)

+ La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros (Nota
6.1.2.)

= La vida (til de los activos materiales e intangibles (Notas 8 v 10).

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se han realizade en funcidén de la mejor
informacidn disponible al 31 de diciembre de 2015 y 2014 sobre los hechos analizades, es posible
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (a! alza ¢ a Ja
baja) en préximos ejercicios de manera significativa; lo que se haria, en el caso de ser preciso,
conforme a lo establecide en la Circular 7/2008 de la “CNMV”, de forma prospectiva reconociendo
los efectos del cambio de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios
afectados.

2.5. Informacion referida al ejercicio 2014

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

2.6. Agrupacion de partidas

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

13
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2.7. Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ning(n error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

3. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Entre la fecha de cierre y la fecha de formulacién de estas cuentas anuales no se ha producido
ningun suceso que las afecte de manera significativa.

4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Gestora correspondientes al ejercicic 2015 se han
aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo
estabiecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

4.1. Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestion de
la Gestora continuard en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con el
objetivo de determinar e valor del patrimonio neto a efectos de su transmisién global o parcial, ni
para una hipotética liquidacian.

4.2, Principio de devengo

Estas cuentas anuales se han elaborado en funcion de la corriente real de bienes y servicios, con
independencia de Iz fecha de su pago o de su cobro.

4.3. Principio de uniformidad

Los criterios contables aplicados en estas cuentas anuales son uniformes con los aplicados en el
ejercicio anterior.

4.4. Principio de prudencia

Para la elaboracién de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Gestora
contabiliza tan sélo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, en
la elaboracién de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el
ejerciclo o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicio de su posterior
reflejo en otros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el
gasto.

14
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4.5. Compensacién de saldos

Solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto,
tos saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contempian la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién
de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simuitanea.

4.6. Principio de importancia relativa

Para la elaboracidn de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia relativa,
de modo que la Gestora ha optado por agrupar las partidas o importes d2 naturaleza similar,
siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo no se altera
la imagen fiel de la Gestora.

4.7. Reconocimiento de ingresos y gastos

El reconocimiento de cualquier ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio
neto se supeditard al cumplimiento de las siguientes premisas:

+ Suimporte se pueda estimar de manera fiable.
s« Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos.
e La informacién sea verificable.

Seguidamente se resumen los criterios contables mas significativos utilizados por la Gestora para
el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

4.7.1. Ingresos y gastos por intereses, dividendos y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se
reconocen contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y
cargas asimiladas” de fa cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su
periodo de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los dividendos percibidas de
otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingrasc en el capitulo “Rendimiento de
instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en e! momento en que nace el
derechoc a percibirlos por la Gestora., Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, canceldndose el activo correspondiente cuando se cobre.

15
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4,7.2, Comisiones, honorarics 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 segin sea su naturaleza. Los mas
significatives son:

{i) Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se protongan a lo largo del tiempo,
los cuales se contabilizan en el capitulo "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias durante la vida de tales transacciones o servicios, tales como, comisiones por
gestidn y comercializacién de carteras, de fondos y sociedades de inversién, contratos de
depésito, registro, custodia y administracién, entre otras.

{ii} Los que responden a un acto singular, los cuales se imputan a la cuenta de perdldas ¥
ganancias cuando se produce el acto que los origina, tales como, recepcidn, transmisién y
liquidacion de ordenes, operaciones de intermediacién en los mercados, suscripeion y
reembolsos de participaciones, entre otras,

4.7.3. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
4.7.4, Cabros y pagos diferidos en el tiempo

Se reconocen contablemente por el importe que resulta de actualizar financieramente a tasas de
mercado los flujos de efectiva previstos.

4.8. Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultdneamente, 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
participacién residual en los activos de la entidad gque lo emite una vez deducidos todos sus
pasivos.

4.8.1. Registra inicial de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Gestora se
convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de éste. La Gestora
reconoce las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el
derecho legal a recibir, o la obligacién legal de pagar, efectivo, y los derivados financiercs desde la
fecha de contratacién. Los activos financieros negociados en los mercados secundarios de valores
espafioles, si son instrumentos de capital, se reconocerdn en |a fecha de contratacién y, si se trata
de valores representativos de deuda, en la fecha de liquidacion.

16



CLASE 8~

4.8.2. Baja de los instrumentos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Gestora cuando han expirado los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre que en dicha
transferencia se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, aun no existiende
transmisién ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activa financiero. En este
Oltimo caso, crando no se transmita el control del activo estos seguirdn reconociéndose por su
comptomiso continuo, es decir, por un importe igual a la exposicién de la Gestora a los cambios de
valor del activo financiero transferido.

Por su parte, un pasivo financiero se da de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se readquieren por parte del Banco, bien con la intencién de
recolocarlos de nuevo, bien con la intencion de cancelarios.

4,8.3. Clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se presentan clasificados en el balance de la Gestora de acuerdo con
las siguientes categorias:

a) Activos v pasivos financieros a valor razonable con cambios_en_pérdidas y ganancias: esta
categoria la integran los instrumentos financieros clasificados como cartera de negociacidn,
asi como otros activos vy pasivos financieros clasificados como a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias.

b) Cartera de inversién a_vencimiento: en esta categoria se incluyen valores representativos de
deuda negociados en mercados organizados, con vencimientoe fjo y flujos de efectivo de
importe determinado ¢ determinable que la Gestora mantiene, desde el inicio v en cualguier
facha posterior, con intencion y con (a capacidad financiera de mantenerios hasta su
vencimiento.

c) Inversiones crediticias: incluyen los activos financieros que, no negocidndose en un mercado
activo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de
importe determinado o determinable y en los que se estima recuperar todo el desembolso
realizado por la Gestora, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. En esta
categoria se recogen la inversién procedente de la actividad de crédito a intermediarios
financieros y crédito a particulares.

d) Activos financieros disponibles para la venta: esta cartera incluye valores representativos de
deuda no calificados como inversién a vencimiento o a valor razonable con cambios en
perdidas y ganancias, los fnstrumentos de capital de entidades que no sean dependientes,
asociadas o muftigrupo de la Gestora y que no se hayan incluido en la categoria de a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias y las participaciones en fondos de inversién.

e) Pasivos financieros al coste amortizado: en esta categoria se incluyer los pasivos financieros
no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Durante el ejercicio 2015 y 2014, la Gestora no ha tenido instrumentos financieros pertenecientes
a las categorias mencionadas en las letras a) v b) anteriores.
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En su reconocimiento inicial en balance, los activos financieros se registran por su valor razonable.
Posteriormente, la Gestora valora todos los activos financieros, incluidos los derivados que sean
activas, por su valor razonable, sin deducir ningln coste de transaccion en que pudiera ingurrirse
por su venta, o cualquier otra forma de disposicion, con las siguientes excepciones:

(i) Los activos financieros incluidos en las categorias de “Inversiones crediticias” se valoran por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos los reembolsos de principal, més o menos, seguin el caso, la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante ia utilizacion del método de!
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por deterioro reconccida directamente
como una disminucion del importe del activo o0 mediante una cuenta correctora de su valor.

{ii) Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen aquellos instrumentos como
activo subyacente y se liguidan entregando los mismos, que se valoran al coste.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha determinada el precio
que se pagaria por él en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacién” o
“precio de mercado”). Cuande un determinado instrumento financiero, carece de precio de
mercado, se recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de
instrumentos andlogos v, en su defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por
la comunidad financiera internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas
del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento
lteva asociados.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguata exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a
lo largo de su vida remanente, Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de
interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su
adquisicién 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 con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del
tipo de interés de referencia que vaya a tener fugar.

Los pasivos financieros inciuidos en la categoria de “Pasives financieros a coste amortizado” se
valoran al coste amortizado, tal y como ha sido definide anteriormente.

4.8.4. Ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la cartera en
la que se encuentren clasificados siguiendo los siguientes criterios:

(i) Para los instrumentos financieros valorados al coste amortizado los cambios de su valor
razonable se reconocen cuando el instrumento financiero causa baja del balance y, para el
caso de los activos financieros, cuando se produzca su deterioro. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo definido anteriormente.
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(ii} Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:

« Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del interés efectivo, v,
cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en la cuenta de pérdidas ¥
ganancias.

s Las pérdidas por deterioro se registran de acuerdo con lo descrito en esta misma Nota.

= Las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se
trate de activos financieros monetarios, y transitoriamente en el patrimonio neto, como
“ajustes por valoracién”, cuando se trate de activos financieros no monetarios hasta que,
se produzca su baja de balance, en cuyo momento estas diferencias se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

e El resto de cambios de valor se reconocen directamente en el patrimonic neto de la
Gestora hasta que se produce la baja del balance del activo financiero,

4.8.5. Deterioro del valor de los activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige 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:

(i) 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.

(ii) En el caso de instrumentos de capltal, que no pueda recuperarse integramente su valor en
libros.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financleros por causa
de su deterioro se efectda 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 dgue el
deterioro se elimina o se reduce.

Cuando se considera remota la recuperacidn de cualquier importe registrado, éste se elimina del
balance, sin perjuicio de las actuaciones que la Gestora pueda llevar a cabo para intentar
conseguir su cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivarmnente sus derechos: sea por
prescripcion, condonacidn u otras causas.

4.9, Activo Intangible

Los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran contabilizados a su precio de adquisicién.
El inmovilizado intangible se presenta en las cuentas anuales por su valor de coste minorado en el
importe de las amortizaciones y correcciones valorativas por deteriore acumuladas.

Para cada inmovilizado intangible se analiza y determina si la vida Gtil es definida o indefinida.
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Los activos intangibles que tienen vida Gtil definida se amortizan sistematicamente en funcion de
la vida Otil estimada de los bienes y de su valor residual. Los métodos y periodos de amortizacion
aplicados son revisados en cada cierre de ejercicio de cara a detectar cambios significativos en los
mismos y, si procede, ajustados de forma prospectiva. Al menos al cierre del gjercicio, se evalla la
existencia de indicios de deterioro, en cuyo caso se estiman los importes recuperables,
efectuandose las correcciones valorativas que procedan.

Los activos intangibles con una vida Util indefinida no se amortizan y, al menos anualmente, estan
sujetos a un andlisis de su eventual deterioro. La consideracién de vida Otil indefinida de estos
activos se revisa anualmente.

4.9.1. Aplicaciones Informaticas

Las aplicaciones informaticas adguiridas se registran en el balance por los costes incurridos. Los
costes de mantenimiento de las aplicaciones informaticas se contabilizan como gastos en la cuenta
de pérdidas y ganancias en el momento en que se incurre en ellos. Su amortizacion se realiza de
forma lineal a lo largo de su vida util estimada de tres afos.

4.10. Activo material

£l activo material incluye los importes del mobiliario, equipos de informética y otras maquinas de
oficina adqguiridas por la Gestora para uso propio.

El coste de los activos materiales incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacién, sustitucién o mejora,
cuando, en ambos cascs, de su uso se considere probable obtener beneficios econémicos futuros.

El coste de adquisicion o produccién de los activos materiales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcién de los afios de vida util estimada de los diferentes elementos,
segun el siguiente detalle:

OM1891056

ARos de vida % de
atil amortizacidén
Mobiliario 10 10%
Equ.pas
informdlticcs 4 25%
Qlros activos 10 10%.

Los gastos de conservacién y mantenimiento, que no incrementan la vida dtil del activo, se cargan
a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los activos materiales se dan de baja del balance en el momento de su enajenacién, cuando se
dispone de él, o cuando quedan permanentemente retirados de uso y no se espera obtener
beneficios econdmicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de la venta y su valor
en libros se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzca 13
baja del activo y se clasifica en una partida separada.
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La Gestora revisa periddicamente el vaior residual, la vida Util y el método de amortizacién de los
activos, e identifica si existen indicios, tanto internos como externos, de que algin elements del
inmovilizado material pueda estar deteriorado a la fecha a fa que se refieren los estados
financieros. Para aquellas activos identificados, estima e! importe recuperable det activo material,
entendido como el mayor entre:

(i) su valor razonable menos los costes de venta necesarios y

(ii} su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor en libros, ia
diferencia entre ambos se reconoce en al cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo el
valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

4.11. Gastos de personal

Comprende todas las retribuciones al personal devengadas en el ejercicio, ¢cualquiera que sea su
concepto, registrdndose con caracter general como gastos de personal del ejercicio v como una
cuenta de periodificacién de pasivo, por la diferencia entre el gasto total y el importe ya satisfecho.

4.12. Indemnizaciones

De acuerdo con |a legislacion vigente, la Sociedad tiene !a obligacién de indemnizar a aquellos
empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La
Sociedad registra en el capitulo “Gastos de Personal” el importe de las indemnizaciones satisfechas
a los empleados que han sido despedidos (véase Nota 20). En opinién de los Administradores de [a
Sociedad, al 31 de diciembre de 2015 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacién
de una provisidn por este concepto a dicha fecha,

4.13. Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

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

La Sociedad actla como arrendador del inmueble gue no es de su propiedad ¥y que, asimismo,
utiliza para su propio uso. Los ingresos de arrendamiento se registran linealmente en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Otros productos de explotacidn” {Véase Nota 19).

4.14, Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas,
entre los que figuran los anticipos y créditos al personal y otros actives. Asimismo, dicho capitulo
incluye los saldos de todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a intereses
devengados, que se recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos
financieros que los generan,
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El capitulo “"Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar, con naturaleza de
pasivos financieros, no incluidos en otras categorias. En dicho capitulo se incluyen los saldos de
todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a intereses devengados, que se
recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos financieros que los
generan.

4.15. Impuesto sobre beneficios

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando sean consecuencia de una transaccion cuyos resultados se registran directamente
en el patrimonio neto, en cuye supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra con
contrapartida en el patrimonio neto de la Gestora.

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de un ejercicio, ajustado por el importe de las variaciones producidas durante el
ejercicio en los activos y pasivos registrados derivados de diferencias temporarias, de los créditos
por deducciones y bonificaciones fiscales y de las posibles bases imponibles negativas (véase la
Nota 14).

La Gestora considera que existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia derivada
de la diferente vaioracidn contable y fiscal de un elemento patrimonial. Se considera una diferencia
temporaria imponible aquélla que generard en el futuro la gbligacion para la Gestora de realizar
algun pago a la administracion correspondiente. Se considera una diferencia temporaria deducible
aquella que generara para la Gestora algin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
administracion correspondiente en el futuro.

Sdlo se reconocen activos por impuestos diferidos (diferencias temporarias deducibles, derecho a
compensar pérdidas fiscales en ejercicios futuros, deducciones y otras ventajas fiscales no
utilizadas) en la medida en que se considere probable por parte de la Sociedad la obtencién de
ganancias fiscales que permitan su aplicacién en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivas por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles.
No obstante lo anterior, se reconoce un pasivo por impuestos diferidos para las diferencias
temporarias imponibles derivadas de inversiones en sociedades dependientes y empresas
asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos, salvo cuando |18 Sociedad puede controlar ta
reversién de las diferencias temporarias y es probable que éstas no sean revertidas en un futuro
previsible. Tampoco se registran pasivos por impuestos diferides con origen en la contabilizacién
de un fondo de comercio.

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 al fiscal.

Con ocasidn de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos

como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes,; efectudndose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.
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La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establecié, entre otros
aspectos, a reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades
que, hasta el 31 de dictembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedd
establecido, para los periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 vy del 1
de enero de 2016, en el 28% y 25%, respectivamente.

4.16. Patrimonios gestionados

La Gestora recoge en cuentas de orden por su valor razonable los recursos confiados por terceros
para su gestién en fondos y sociedades de inversién mobtiaria (véase la Nota 15).

Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
Percibidas” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

4.17 Fondo general de garantia de inversiones (FOGAIN)

La Gestora no esta adherida al Fondo General de Garantia de Inversores "FOGAIN” ya que no
realiza la actividad de gestion individualizada de carteras, tal y como se establece en el
"Reglamento”.

4.18. Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, se utilizan las siguientes expresiones, en los siguientes sentidos:

(i) Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez vy bajo
riesgo de alteraciones en su valor.

(i) Actividades de explotacion: actividades tipicas de las gestoras de instituciones de inversidn
colectiva, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de
financiacién. También se consideran actividades de explotacién los intereses pagados por
cualquier financiacidon recibida aunque sean consideradas como actividades de financiacién.
Las actividades realizadas con las distintas categorias de instrumentos financieros que se
han sefialado anteriormente, son consideradas, a efectos de la elaboracién de este estado,
actividades de explotacién, con las excepciones de la cartera de inversidn a vencimiento, los
pasivos financieros subordinados y las inversiones en instrumentos de capital clasificados
como disponibles para la venta que sean inversiones estratégicas. A estos efectos, se
considera como estratégica aquella inversién que se haya realizado con la intencién de
establecer 0 de mantener una relacion operativa a largo plazo con la participada, por darse,
entre otras, alguna de [as situaciones que podrian determinar [a existencia de influencia
significativa, sin que exista realmente dicha influencia significativa.
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(i) Actividades de inversidn: las de adquisicién, enajenacion o disposicion por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, tales
como activos materiales, activos intangibles, participaciones, activos no corrientes en venta
y sus pasivos asociados, instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta
que sean inversiones estratégicas e instrumentos de deuda incluidos en la cartera de
inversién a vencimiento.

(iv) Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafio y composicion
del patrimonio neto v de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacién,
tales como los pasivos subordinados,

A efectos de la elaboracion del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a
cambios en su valor. De esta manera, la Gestora considera efectivo o equivalentes de efectivo, los
saidos registrados en los epigrafes “Tesoreria” y los depdsitos a la vista o a plazo inferiores a 30
dias registrados en el epigrafe de “Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance.

4.19. Estado de cambios en el patrimonio neto

£l estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejerciclo. Esta informacidn se
presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos vy el
estado total de cambios en el patrimonig neto. A continuacién se explican las principales
caracteristicas de la informacidn contenida en ambas partes del estado:

4.19.1. Estado de ingresos y gastos totales

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los Ingresos vy gastos
generados por la Gestora como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros
ingresos y gastos registradoes, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente
en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por
valoracion en el patrimonio neto.

¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimgnio neto.

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras a) y b)
anteriares.

e) El total de los ingresos y gastos reconocides, calculados como la suma de las letras
anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes
por valoracion se desglosan en:

a) Ganangias (pérdidas) por valoracién: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto.

b) Importes transferidos a_la cuenta de pérdidas v ganancias: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aungue
sea en el mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

¢} Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en Is normativa
vigente,

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostréndose, salvo como se ha
indicado anteriormente para las partidas correspondientes a ajustes por valoracién de entidades
valoradas por el método de la participacién, su correspondiente efecto impositive en la ribrica
“Impuesto sobre beneficios” del estado.

4.19.2. Estado total de cambios en el patrimonio neto

Eh esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los estados habidos
en el patrimanio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios en los criterios contables y en
correcciones de errores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion del valor en
libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto,
agrupando los movimientos habidos en funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables vy por errores: que incluye, en su caso, los
cambios en ef patrimonio neto que surgen como consecuencia de fa reexpresién retroactiva

de los saldes de los estados financieres con origen en cambios en los criterios contables o en
la correccidn de errores,

b) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las

partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el restc de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones de capital, distribucidn de

resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de
capital, traspasos entre partida del patrimonio netoc y cualquier otro incremento o
disminucidn del patrimonio neto.

4.20. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en
"moneda extranjera”.
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En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Al 31 de diciembre de 2015 vy 2014 |a Sociedad no tenia activos ni pasivos en moneda extranjera.
4.21. Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la
Sociedad y las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 543.1 de
la Circular 772008, de 26 de noviembre (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre}).

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 22).
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 que puedan derivarse pasivos de consideracién en el futuro.

5. DISTRIBUCION DE RESULTADOS Y BENEFICIO POR ACCION

La propuesta de distribucién del resultado neto de la Gestora del ejercicio 2015 que su Consejo de
Administracion propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente (los
datos del 2014, correspondientes a la distribucién aprobada por [a Junta General de Accionistas en
fecha 16 de marzo de 2015, se presentan, exclusivamente, a efectos comparativos):

L Eures 2018 2014

! Rese a vofunta:a 959.508,02 | 354.019,32
.. Otras Reservas - Resultades negatives de ojerucios antenores - -
! Beneficio (Pérdida) neto del ejarcicio

999.598,02 | 354.019,32

Beneficio basico por accién

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 circulacion durante dicho pericdo,
excluido el nimero medio de !as acciones propias mantenidas a 1o largo del mismao.

En este sentido, el cdlculo es el siguiente:

H B T
— fo = Ejercicio 2015
Resitlado ngto del ejercicid 999,598,02
Himero riedio ponderado de acaones en oirculacidn (Nota 13.1) 417.000
Coaversidn asumida de deuda convertible -
Nurnero ajustado de acciones 417.000
Beneficio (pérdida) basico por accién (euros} 2,40
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El beneficio por accidn diluido se calcula como el cociente entre el resultade neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilutivo y el nimero medic ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo, ajustadc por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serfan
emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian acciones ordinarias con efecto dilutivo,
6. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

6.1.1. Desglose

El detalle de los valores representativos de deuda a 31 de diciembre de 2015 y 2014, clasificados
en funcion de su contraparte, es el siguiente:

7_7 Euros
2015 i 2014 4
Deuda Publica del Estado Fspafiof -t 400.758,7%
Instituto de Crédito Oficial = L)
L -t 490.758,72

Los intereses devengadas en el ejercicio 2015 de los valores representativos de deuda ascendieron
a 2.202,12 euros (31.910,20 euros en el ejercicio 2014) -véase la Nota 16-.

El tipo de interés medio efectivo de los vaiores representativos de deuda ha sido del 0,2% en el
ejercicio 2015 (1,9% en el ejercicio 2014).

6.1.2. Correcciones de valor por deterioro

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no ha habido movimientos relativos a las “Correcciones de
valor por deterioro de activos” de los valores representativos de deuda de |a cartera de disponibles
para la venta.

6.1.3. Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para
la Venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como
“Ajustes por Valoracién”. El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por
valoracién - Activos financieros disponibles para la venta”, durante los ejercicios 2015 y 2014 se
muestra en ¢! estado de ingresos y gastos reconocidos.
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7. CREDITO A INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

El detalle de este epigrafe del balance es el siguiente:

£uros 2015 2014
Entidides o= crédito:
Cepésitos 3 la vista 5.530.058,41 2.914.845,46
Depdatos a plazo 400,000,00 400.000,00
Adquisicién temporal de aclivos - 1.500.060,00
Interees devengados no vencidos 4.296,75 4.079,20
£.935,165,16 4.518.924,66
Otros deudores - 255,96
5.935.165,16 [ 4.819.284,62

La mayor parte de los saldos en entidades de crédito corresponden a posiciones mantenidas con
Banco Mediolanum, S.A. {véase la Nota 22).

Los importes de ia cuenta “Depdsitos a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de las
cuentas corrientes mantenidos por la Sociedad en entidades financieras durante los gjercicios 2015
y 2014. La remuneracidén de dichas cuentas ha sido a un tipo medio anual del 0,10%. A 31 de
diciembre de 2015 existen intereses pendientes de liquidar por importe de 450,18 euros (232,64
euros 2 31 de diciembre de 2014).

El saldo de la cuenta “Depdsitos a plazo” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2015
una imposicién a plazo mantenida por la Sociedad en Banco Mediolanum, S.A., con vencimiento el
14 de enero de 2016 y al tipo de interés del 1% anual. Durante el ejercicio 2015 las imposiciones
a plazo han devengado intereses por importe de 4.000,01 euros que se han registrado en el
capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(véase Nota 16). A 31 de diciembre de 2015 existen intereses pendientes de liquidar por importe
de 3.846,57 euros (3.846,56 euros a 31 de diciembre de 2014).

El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallade en la nota
24.3. sobre el riesgo de liquidez.

8. CREDITO A PARTICULARES

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el
siguiente:

2015 2014

Qtros deudores
AniTIpes transitenoes - 10,313,8%
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El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2015 y 2014, asi como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacion:

Euros
Equipos Otros
Ejercicio 2015 informaticos Mobiliario activos Total
Valor de coste
Saldo al 31.12.14 72.555,33 141.461 58 1.754,50 215.775,43
Altas - - . -
Bajas - - . .
Satdo al 31.12.15 72.555,33 141.461,58 1.754,50 213.771,491
Amortizacién acumuiada
Saldo al 3t.12.14 (72.555,33) {141.161,58) (359,28} [214.376,19)
Altas - - [429,30) {429,30)
Bajas . . - -
Saldo al 31.12.15 {72.555,33) (141.461,58) {788,58; (214.805,49)
Neto at 31.12.14 - - 1.395,22 1.39%,22
Neto al 31.12.15 - - 965,92 965,92
_Euros, s
Equipos | Otros [
| Ejercicio 2014 informaticos | Mobiliario | activos ' _Total _!
Vafor de coste ' |
Saido al 31.12.13 72.555,33 : 141,461,58 . 214.016,91
Altas Sl owrmase] T 7sasa
Bajas | . -4 .
Saldoat 31.12.14 . 72,555,33 | 141.461,58 | 1.754,50 ' 21597141 |
Amortizacion acumulada
Salde al 31.12.13 | (72.555,33) {l41.461.58)i s {21016,91)
Altas 1 - -y {359.28) (59,28
Bajas | - - AN -
Salde a1 31.12.14 (72.555,33)]  (141.46},58)! (359,28}  (214.37¢,19}]

Neto al 31.12.13
Neto al 31.12.14

1 .

1
- 1.395,22 i!

1.395,22

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no hay activos materiales de importe significativo para los que
existan restricciones de uso ¢ titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Gestora haya
entregado en garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Gestora no tenia ningun compromiso firme de compra ©
venta de elementos del activo material ni tenia activos temporalmente fuera de uso o servicio.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas a los
activos materiales de uso propio.

Ei inmovilizado material totaimente ameortizado todavia en uso al 31 de diciembre de 2015 y 2014
asciende a 214.016,91 euros.
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10. ACTIVO INTANGIBLE

£l detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2015 y 2014, asi como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacién:

Salde a1 31.12.54
Altas

" Programas
| Ejercicio 2015 informéticos !
Valor de caste
167.059,97 |

Saldo af 31.12.315 157.059,97_‘
Amort.zacién acumulada
Saldo al 31.12.14 {153.765,10)
Altas {9.895,69)
|_ Scldoa 31.12.15 [163.660,7%}
MNeto al 31.12,14 13.294,87
Neto al 31.12.15 3.399,18
Programas
Ejercicio 2014 informatices |
Véior de coste
Salco al 31.12.13 167.059,97
Altas N
167.059,97

Amertizacion acumuiada
Saldo o 31,1213

Saldo @ 112,14

(142.051,01)]

Neto al 31.12.14

Altas (11.714,089)

1 Falco al 31,1214 {153.765,10)
Nelo al 31.12,13 25.008,96
13.294,87

Durante los ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no ha habido altas
2 activos intangibles.

Los activos intangibles totalmente amortizados todavia en uso al 31 de diciembre de 2015
ascienden a 138.542,69 euros (2014: 136.772,69 euros).

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas a los
activos intangibles.
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11. RESTO DE ACTIVOS Y RESTO DE PASIVOS

La composicién del saldo de estos capitulos del active y pasivo del balance adjunto a 31 de
diclembre 2015 vy 2014, es la siguiente:

uros | 2015 2014
Activo I

Fianzas de 'ocales y otras fianzas a largo plaze 1.112,02 ¢ 1.112,J2
Gastos anticipados por pdlizas de seguros . .
Anticipos y criditos al personal 759,00 -
Otros gastos anticipados N 2.511,12

1.862,02 4.623,14

Pasive
Administraciones Publicas 83.058,18 187.263,5-
Gastos devengados no vencides 14261514 ] 373312 I

225,683,322 | 190.495,66

12. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2015 v 2014 es el
siguiente:

uros 2015_ 2014
Acreedores por prestaciones de servicios 134.976,63 582.044,17
Remuneragones pendientes de pago 26.613,04 26.553.034

. 161.589,67 | 608.598,01 |

El importe de fa cuenta “Acreedores por prestaciones de servicios” recoge, principalmente, ef saldo
correspondiente a las comisiones a pagar a Trea Capital Partners, 5.V., S.A por la delegacion de la
gestion de las instituciones de inversion colectiva, asi como las devoluciones de comisiones con
aquelios participes de instituciones de inversion colectiva extranjeras que inviertan en las “IIC”
gestionadas por la Sociedad.

€l detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la nota
24.3. sobre el riesgo de liquidez.

13. PATRIMONIO NETO
13.1. Capital emitido

Al 31 de diciembre de 2015 vy 2014 el capital social de |a Gestora estd representado por 417.000
acciones nominativas de 6,01 euros de valor nominal cada una de eilas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econdmicos, v no cotizan en
mercados organizados.

Banco Mediolanum, 5.A, posee 416.999 acciones que representan el 99,99% del capital social de
la Gestora.
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13.2. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe del balance a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la
siguiente:

Eures 2015 2014
Reserva legal 501.244,10 $01.244,10
Resarvas voluntanas 1.400.275,58 1.046.256,26
Queas reservas 50,48 50,48 |

1.901.570,16 1.547.550,84

En el estado total de camhios en el patrimonio neto, que forma parte integrante del estado de
cambios en el patrimonic neto de la Gestora del ejercicio 2015 y 2014 se presenta el detalle de las
variaciones realizadas en este epigrafe del patrimonio neto durante dichos gjercicios.

13.2.1. Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades espaiiolas
que obtengan en el gjercicic econémico beneficios deberan destinar un 10% dei beneficio neto del
ejercicio a la reserva legal, hasta que |a reserva alcance el 20% del capital social. La reserva legal
podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo que exceda del 10% de!
capital social ya aumentado. La Gestora tiene dotado integramente dicho porcentaje.

13.2.2. Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, salvo por la parte que se deba destinar a
compensar resultados negativos de ejercicios anteriores.

14. SITUACION FISCAL
14.1. Régimen de tributacién y ejercicios sujetos a inspeccién

La Gestora tiene abiertos a inspeccién los dltimos cuatro ejercicios. Debido a las diferentes
interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las operaciones realizadas
por la Gestora, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccién, determinados pasivos
fiscales de caracter contingente, que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. Sin embargo,
en opinion de los Administradores de la Gestora, asi como de sus asesores fiscales, la posibilidad
de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota vy, en
cualquier caso, |la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a
las cuentas anuales adjuntas.
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Lz conciliaclén entre el resultado contable del ejercicic y la base imponible al 31 de diciembre de
2015 y 2014, es como sigue:

I —
Euros h 2015 2014 |
Beneficio del ejercicio antes de la provision para el Impuesto sobre ]
Sociedades 1.388.330,58 | ©N5.741,308
|_Compensacién de ba:es imponibles negativas - .
R Itado aj do/B8ace Imponlh! 1.288.330,58 | 505.741,88

Los célculos en relacion &l impuesto sobre sociedades al 31 de diciembre de 2015 y 2014, son los

siguientes:

2014 l

2015 .
Impuesto t Impuesto & Impuesto | Impuesto a
Euros devengado | pagarfcobrar | devengado ! pagarfcabrar |
Cuota (28% y 30%, respectivamente) +
Sabre resultade contable ajustade 388.732,56 388,732,%6 | 151.722,76 } 151.722,56
Sobre baze imponible después compensacion B - - -
Deducciones '
Otras - - L S— o U, - |
Gasto / Cuota 388.732,56 .  388.732,56 | 151.722.56 151,733,56 |
| Retenciengs v page: a cuenta | {241.951.45) N {.1.366,72)
Gagto / Imp © 3 pagar o cob! 388.732,56 J 146.785,11 | 151.722,56 ° 140.355,84

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian bases imponibles negativas pendicntes de
compensar.

Ei detalle de los epigrafes “Activos y Pasivos fiscales” a 31 de diciembre de 2015 v 2014 es el

siguiente:

Miles de suros E

2015 2014
Activo Pasivo Activo Pasivo _F
Corrientes - 146,781,111 - £40.355,84
Diferidas - - - 243,96 ¢
- | 146.781,11 = | 140.799,30

El saldo del epigrafe “Pasivos fiscales” recoge los importes a pagar por impuestos en los proximos

doce mese:

S.
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RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE
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El desglose da los recursos de terceros gestionados, indicando el patrimonio medio, las comisiones
percibidas y el patrimonio al 31 de diciembre de 2015 y 2014, distinguiendo por categorias, es el

sigulente:
Eurcs : ] 2018 2014
Comisiones iy Comisiones o
inaci estionado al stionado al
I parcibidas () 93L12.2015 percividas (1 | %3 122014
FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA |
MEDCONRUNT, Fi - - 69.082,08 -
MIDIOLANUM SMALL & MIDCAPS, Fl 307.993,33 17.892.198,45 99.697,67 12.747.236,51
MERIOLANUM ACTIVGD, FI 757.096,31 94,110.327,28 675.462,00 | 103.241.664,49
MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FI 149.369,84 15.459.574,08 103.530,80 9.816.452,04
MEDIOLARLM CRECIMIENTC, 7l 504.826,03 39.273.554,21 290.098,63 18.754.180,41
MEDIGLANUM ESPARA Ny, Fi 652.017,45 35.195,483,17 418.756,37 30.931.283,51
HERIOLANUM ELTOPA RV, H 733.504,90 42.434.587,22 425.257,33 27.796.023,04
MEDIOLAAUM LXCelLENTY, FI 29.347,88 5.007,458,13 31,473,92 4.865.071,19
MEDIOLAAUM FONDCUENTA, Fl 591.769,24 £0.419.033,04 616.234,47 59.029,921,52
MEC TOLANUM MERCADOS EM IRGENTLS, ©1 435.730,32 25,174.233,51 335.421,60 27.349.793,22
AEGIOLAHUM FREPHTR, FI 522.778,75 59.189.636,39 514.936.58 59,252,168,54
MEDIOLANLIM RENT., I 262.826,75 16.434.852,%1 251.663,66 31.322.130,19 !
MEDIDLANUM REAL CSTAT: GLOBAL 50.818,33 11.568.480,40 . !
4.998.079,13 422,359.423,59 3.831.616,11 | 386.107.924,66 i
Y r—r—_— i 4"
| SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA DE i t
{ CAPITAL VARIABLE 1
ARAGONTEAS, SICAY, S.A, | 187.831,41 9.142.909,47 156.475,89 5.916.193,91
| PUTUTALIA INVERSIOTES, 5ICAY, S.A. 160.504,62 11.543.405,21 108.391,43 9.§22.749,71
| JENARIO LIVERSIONES 2031, SICAV, 5.A. 13.523,25 2.774.947,54 13.508,05 1.031.568,41
¢ DON CURRU INVLRSIONES, §CAV, 5.4, : 22.731,63 3.437.208,72 21,927,63 3.309.10L,31
L GLOBAL FINANCIAL 1NCOME, SICAY, S.A. | 29.503,67 2.051.161,43 31.109,10 2.037.,056,63
LHEASAVE, SICAV, S.A, 50.189,69 7.694.349,73 47.952,06 7.493.251,84
INMOJILIARLA CALERA 7 CHUZAS CALTERA, SICAV,.SA - - 1.569,00 -
MiX-GLO2AL INVEPSIONS, SICAY, S.A, 75.118,88 3.495.871,66 74.243,85 3.791.432,74
MORCOTE INVERSICHES, SICAV, S.A. 30.257,34 3.552.210,35 29.417,44 3.501.114,58
| CilWARDA SICAV, S.A. 29.429,92 3,215.107,45 57.442,10 3.116.065,20
TATRINVIST INVERSION, SICAV, S.A. | - 11.541,68 -
| RCSCCH 1604, SICAY, 5.A, 33.843,80: 1.149,456,58 32.845,87 3.976.502,24
SAGITAR] 2000, SICAV, S.A 14.739,36 $.539.030,8. 14.686,99 4.584,741,95
USATZGT INULRSIC GE5 |, SICAY, S.A, 146,244 65 10.786.827,91 138.214,93 9.980.5675.48
793.918,22 67.383.486,88 709.326,10 64.269.461,00
TOTAL 5.791.997,35 489.742.910,47 4.540.942,21 | 450,377.385,66
{®) Refendo a las Lase: de goecltién y sobre bonefitios
16. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS

La composicién de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a ios

ejercicios 2015 y 2014, es |a siguiente:

-
Euros

Crantas cormentes

Qtres intereses y rendimigntos

2015 i 2014 |
L2 inver:-ones crediticias en intermedianos financieros :
Sepboitos & plazo (Nota 7) 4.000,01 3.999,99
Adiui, .60 wemporal de actives 1.041.41 3.338,60
4.107,89 1.586,39
De sclinos ficanaiero, disponible s para la venta
Valores representativos de deuda (Nota 6) 2.202,12 31.910,20
1.431,92 .
12.783,35 40.835,18
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17, COMISIONES PERCIBIDAS

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Euros 2015 2014
Comigiones de gestidn de Fondos de Inversidn (Nota 15} 4.998.079,13 | 3.831.616,11
Comir‘anes de suscripeldn y reembolso de Fondes de [nversidn 1.312.466,85 | 2.022,137,82 H
Comisiones de gestién de Sociedades de Inversidn de Capital Variable [Notz 15) 7¢3.918,22 709,326,10 :
Otras comisiones JL3L29807 | 112979, 39 |
7.235.762,27 : 6.666.059,42 4z

18. COMISIONES PAGADAS

La composicién de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2015 y 2014, es ia siguiente:

Euros 2015 2014
Comisiones de comercial zacidn 3.933.651,88 4.041.200,08
Otras comisionas 1,150.543.23 1.417.571,8%

5.084.205,11 5.459.421,88

E! importe de la cuenta "Comisiones de comercializacidn” del ejercicio 2015 y 2014 corresponde,
basicamente, a las comisiones devengadas a favor de Banco Mediolanum, S.A. por la
comercializacién de las instituciones de inversién colectiva gestionadas por la Soc:edad (véase

Nota 22.1).

Por otra parte, en la cuenta “Otras comisiones” se incluyen las comisiones devengadas en los
gjercicios 2015 y 2014, en concepto de delegacién de gestidén a favor de Trea Capital Partners,
S.V., 5.A. por un importe de B87.942,44 euros y 1.160.156,49 euros, respectivarmente (véase
Nota 1.2.).

Asimismo, en la cuenta “Otras comisiones” se incluyen las comisiones devengadas en 2015 y 2014
por un importe de 262.549,25 euros y 257.185,30 euros, respectivamente, correspondientes a la
devolucién parcial de comisiones de gestién de algunas de las Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por la Sociedad en las que han invertido otras Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Gruppo Mediolanum.
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La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
gjercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Euros

Otrez productos de explotaciin
Otrzs ganancias

Otrus cargas de explotanidn
Tazps en registros oficiales
Gtros conceplos

2015 2014
18.927,50 18.827,06
18.927,50 |  18.827,06
1,285,03 555,09
2,353,20 -
2.638,23 555,09

£l importe de |a cuenta "Otras ganancias” incluye los ingresos en concepto de arrendamiento y
servicios prestados a Mediolanum Pensiones, SGFP, S.A. {Nota 22.1.).

20. GASTOS DE PERSONAL

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2015 y 2014, es |a siguiente:

EUros 2015 2014
Suidos y gratficaciones 372,909,91 368.452,28
Cuatas & la seguridad social 96.428,08 92.833,15
Indemi. zaciones or despidos - N
Atencignes ! personal y otros 12.073.40 9,330,354
481.411,39 470.615,97

El numero medio de empleados durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como ai cierre de dichos

ejercicios, distribuido por categorias profesionales y género, es el siguiente:

N® de ermpleadas
i En al
En el ejercicio Al 31.12.2015  ejercicio Al 31.12.2014
2015 Hombres Mujeres 20314 Hombres Mujeres

Uirgocidn 1 1 - 1 1 .
Ges' ¢n 1 t - 1 1 -
Admintracién 5 4 1 5 4 1
Cnantre! y nesais 1 i - 1 1 -
Otras 1 1 1 1
Total 9 8 1 9 8 1
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21. GASTOS GENERALES

La composicidn de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
gjercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Eurog 2015 2014
Inmuebles e instaladiones 18.211,12 17.899,49
Sistemas informétices 67.293,2C 61.559,86
Publiridad y representacién 36,00 -
Servicios de profesionales independientes 51.680,67 33.114,52
Servicios administrativos subcontratados (Nota 22,1) 117,474,232 113,361,270
Otros gastos 41.728.59 44.025,50
Contribuciones e impuestes 3.137,.43 2.362,20
299,562,882 277.313,47

21.1. Arrendamientos

Dentro del epigrafe "Inmuebles e instalaciones” se recogen los gastos devengados en 2015 y 2014
por el arrendamiento de las oficinas donde la Sociedad realiza su actividad, cuyo importe asciende
a 6.877,42 euros y 7.455,5 euros, respectivamente.

Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad tiene contratadas con los arrendadores las siguientes
cuotas anuales de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin
tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones
futuras de rentas pactadas contractualmente:

Arrendamientos Operatives Valor
Cuotas Anuales Minimas Mominal
2015
Menos de un adfo 6.000
Entre uno ¥ cince aftos 30,000
Total 36.000

21.2. Otra informacidn

Durante los ejercicios 2015 y 2014 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas
y @ otros servicios prestados por el auditor de Ja Sociedad, o por una empresa del mismo grupo o
vinculada con e! auditor han sido los siguientes:

Euros
otros
Auditoria |Servicios de|Asesoramiente Otros
Efercicio 2015 de Cuentas | Verificacitn Figeal Servicios
Deloitte, S.L. 5.343,00
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Euros
Otros
Auditoria |Servicios de |Asesoramiento Otros
Ejercicio 2014 de Cuentas | Veriflcacién Fiscal Sarviclos
Deloitte, S.L. 5.343,00 -

22. PARTES VINCULADAS
22.1. Operaciones con sociedades del Grupo

£l detalle de ios saldos y transacciones mantenidos por la Gestora con otras sociedades del Grupo
‘al que pertenece, se muestra a continuacion:

Euros 2015 2014
ACTIVO
Credito & mtermedianus financieros (fota 7) () 5.914.648,74 | 4.813.000,18
PERDIDAS ¥ GANANCIAS
Inzresos
Intereses y rer imento; arimil>dos (Nota 16) (*) 9.149,31 8.924,98
Jtros productes (Nota 19) (%) 16,574,50 16.678,86
25.723,81 25.603,84
Sastes:
Connmones pagadas {Nuta 18; (%) (3.916.201,36)| (3.988.220,27)
Serniaiss adminisirativos subcontratades (Neta 21} (") (£17.474,.23) (110.712,56)
(4.033.675,59)| (4.098.932,78)

Y e, e - oaicFed dode.rante
(**] <om ciras com atiy g8l Jrups

22.2. Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y de la Alta Direccién
de la Gestora

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la Gestora
durante los ejercicios 2015 y 2014, han sido de 26.400 y 28.800 euros, respectivamente. Ningun
empleado de la Gestora ostenta cargos de Alta Direccién,

Las remuneraciones devengadas corresponden a retribuciones a corto plazo. No se han devengado
durante el ejercicio 2015 y 2014, retribuciones por prestaciones post-empleo, por otras
prestaciones a largo plazo, ni basadas en instrumentos de capital, por los miembros del Consejo
de Administracién, ni tienen créditos concedidos por la Gestora.

El nimero actual de miembros del Consejo de la Gestora asciende a tres personas, siendo los
cargos que lo componen 0s siguientes:

T Fecha Gltimo Procedimiento
Nombre o denominacién soeial Fungiones nombramiento _ de elacctén
Joan Cunill ot Prasidente 14-mar-14 Junta Genaral
Sadurai Anforso Borrgll Vocal del Consejo 19-nov-12 I Junta General

Jcaup Solar Albrsi Vocal del Consejo 19-nawv-12 Junta General

Los cargos tienen una duracion de 5 afios desde la fecha de nombramiento.

38



{-}t

(—

891075

CLASE 82

Informacién en relacién con situaciones de conflicto_de intereses por. parte de los Administradores

Al cierre del gjercicic 2015 los Administradores de la Sociedad, segiin se define en la Ley de
Socledades de Capital, no han comunicado al Consejo de Administracién situacién alguna de
conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con et interés
de la Sociedad.

23. VALOR RAZONABLE
23.1. valor razonable de los activos y pasivos financieros

En el siguiente cuadro se presenta el valor razonable de los instrumentos financieros de |3 Gestora
a 31 de diciembre de 2015 y 2014 desglosado por clases de activos y pasivos financieros y
atendiendo a los siguientes niveles de jerarquia de los métodos empleados en la determinacién del
valor razonable y desglosando los activos y pasivos valorados al coste:

2015 2014
Valor Valor
Euros Total balance razonable Total balance razonable
Active
Activos financiercs disponibles para 1a venta 499.758,72 499.753,72
Valores representativos de deuda - 497.758,72 499,758, 7%
Inversiones crediticlas 5.935.165,16 5.975.165,16 4.£29.598,57 4.629.75°,57
Crédito a intermediarios “nar eros 5.935.165,16 5.935.165,16 4.519.284,62 4.0719.294,62
Credito a particulares - - 10.313,95 10,313,895
Tatal Activo 5.935.165,16 5.935.165,16 %.329.357,29 5.329.357,29
Pasive
Pasivos financieres a coste amortizado 161.589,67 161.589.67 508.598,01 608.538,01
Dewudas con particulares 161.589,67 161.589,67 608.598,01 €£18.568,01
Total Pasivo 161.589,67 161.589,67 608.598,01 608,598,01

Los epigrafes de “Inversiones crediticias” y “Pasivos financieros a coste amortizado” corresponden
a operaciones con vencimiento a la vista o a corto plazo (menos de 30 dias), por lo que, su valor
razenable no difiere significativamente del valor en libros.

24, GESTION DEL RIESGO Y DEL CAPITAL

24.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Gestora. En el caso de las financiaciones reembolsables
otorgadas a terceros (en forma de créditos, préstamos, depdsitos, titulos y otras) se produce comao
consecuencia de la no recuperacion de los principales, intereses y restantes conceptos en los
términos de importe, plazo y demds condiciones establecidos en los contrates. En los riesgos fuera
de balance, se deriva del incumplimiento por la contraparte de sus obligaciones frente a terceros,
lo que exige a la Gestora a asumirlos como propios en virtud del compromiso contraido.

Por la naturaleza de las contrapartes, entidades de crédito del Grupo e Instituciones de Inversién
Colectiva, la Direccién de la Gestora considera que existe un nive! de riesgo muy bajo.
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24.1.1. Nivel maximo de exposicion al riesgo de crédito

€l cuadro siguiente muestra el nivel mdximo de exposicién al riesgo de crédito asumido por la
Gestora al 31 de diciembre de 2015 y 2014 para cada clase de instrumento financiero, asi como
su distribucién por drea geografica segun la localizacion de los clientes:

|Eures 2018 2018
Actives financ.eros disponibles para la venta
valores represental.vos de deuda - 499.758,72
Cracitos a intermedianos financieres o particulares
Depdsitos a 1a vista 5.530.868,41 2.915.07C,10
Degdtes a plazo 404.296,75 403.846,56
Adauisicidn teinperal de actives - 1.500.000,00
Otroz Azudares - 10.673.91
Exposicidn maxima 5.935.165,16 5.329.357,29
De les que :
Negesios en Espata 5.935.165,16 5.329.357,29
Negoais en olees peises o la Umén Europed - -
5.935.165,16 5.329.257,29

24,2. Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimoniales o fuera de balance, y de los precios de mercado de los instrumentos financieros
negociables.

La politica establecida por la direccidn de |a Gestora en este dmbito, es la de mantener una
estructura de activos y pasivos con baja o nula sensibilidad a las variaciones qgue puedan afectar al
valor de los mismos. En este sentido, los recursos financieros estan invertidos en depositos a la
vista 0 a corto plazo en euros y en valores representativos de deuda a tipos de interés flotante,
vencimiento a corto plazo y en euros.
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24.3,

Riesgo de liquidez
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Este riesgo refleja la posible dificultad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus
obligaciones de pago.

A continuacidn se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales de
vencimiento al 31 de diciembre de 2015 y 2014. Las fechas de vencimiento que se han
considerado para la construccién de la tabla adjunta son las fechas esperadas de vencimiento o

cancelacion:

[ Ejercicio 2015 . Euros ]
. Entre 3 Entre &
meses y meses y Entre t y
A la vista Hasta 1 mes & meses 1 affo 2 affos_ _ ! Xndeterminado o TFotal |
Activo
Valores representativos de devda . . N - - I N
Crédito a intermediarios financieros 5.530.868,41 404,296,75 . - -2 - | 5.925.165,16
|__ Ceédito a particulares “ . b H B -y _L,_ — - -
Total 5.5.0.868,41 404.296,75 - i - f 5.935.165,16
Pasivo | -'
Ceudas con porticulares o1 [134.976,63) {26.613,04) - - | i (161.589,67}
Total {134,976,63) (26.513,04) - Ty £161.589,67)
Gop 5.530,868,41 269.320,12 (26.613,04) .
Gap acumulado 5.530.8635,41 5.800.188,53 | 5.773,575,49 | 5.773.,575,49 | 5.773,575,4% 5.773.575,49

Elercicio 2014 Euros =8 v et
Entre3 | Entre 6 I !
mEeses y meses y Entre 1 y .
= A la vista Hasta 1 mas 5 meses 1 aflg 2 aftos Indeterminado [ Total
g I L
Activo
Valgres representativos de deuda - - 499.758,72 -1 499.758,72
Crédito & intermediarios financieros 2.914.845,46 1.903.439,16 - ' - - 4.819.204,67
Crédito a particulares B 10.31395 M 24 o A 10.313,95
Taotal 2.914.845,46 1.914,753,11 499.758,72 - ’ 5.329.357.2%
Pagivo
Deudas con particulores (582.044,17} (26.553.84) S-S S BN M (v R a1}
Total - (582.044,17) (26.553,44) - ; (608.598,01)
Gap 2.914.845,46 1.332.708,94 473.204,88 5 -
Gap acumulado 2.914.845,46 4.247.554,40 | 4.720.759,24 | 4.720.759,28 4.720,759,28 4.720.759,28

24.4,

Riesgo operacional

El marco de la gestion del riesgo operativo en la Gestora tiene como referencia normativa, la
Directiva 2013/36/UE, de 26 de junio, del Parlamento Europeo y del Consejo v el Reglamento (UE)
n® 575/2013, de 26 de junio de 2013, del Partamento Europeo y del Consejo, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito v las empresas de inversién, al ser la sociedad dominante

del Grupo una entidad de crédito.
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Por este motivo v por una cuestion de eficiencia, la estructura de control del riesgo operativo esta
centralizada en el Banco y, consecuentemente, el modelo de gestion es dnico para el Grupo,

Bajo dicho modelo, et riesgo operativo se define como el riesgo de que comportamientos ilicitos o
inapropiados de los colaboradores, carencias o mal funcionamiento del sistema tecnologlco,
errores o carencias en los procesos y factores externos puedan generar pérdidas econdmicas o
dafios patrimoniales y, en ciertos casos, tener repercusiones de caracter juridico-administrativo.
Dentro de esta definicidn, se incluye el riesgo legal y quedan excluidos el riesgo estratégico o de
negocio y el riesgo reputacional,

La Gestidn del Riesgo Operacional (Operational Risk Management, denominado ORM por sus siglas
en inglés) constituye el proceso para la identificacién, medicién, seguimiento y gestién del riesgo
operativo, de acuerdo con las directrices del Consejo de Administracion.

Los objetivos que se persiguen son los siguientes:

« Identificar y evaluar el perfil de riesgo operativo existente en las unidades organizativas, en
ios productos, en los procesos y en los sistemas informaticos.

« Prestar apoyo a las decisiones estratégicas proporcionando una evaluacién de los riesgos
operativos propios de las nuevas actividades, productos, procesos y sistemas.

« Proyectar vy llevar a cabo, con la participacion de las unidades operativas, acciones destinadas
a mitigar y/o transferir los riesgos operativos.

« Difundir a la organizacién ta cultura de la gestién del riesgo y favorecer comportamientos y
decisiones operativas conscientas y coherentes,

« Dotarse de un sistema integrado de gestién de los riesgos operativos en coordinacién con las
actividades llevadas a cabo por otras unidades especializadas, funciones de control y
responsables de las unidades operativas.

£l proceso de gestidn y control de los riesgos operativos se articula en fases secuenciales que
configuran la gestion integrada de los riesgos operativos, tal y como se puede ver en el gréfico
adjunto.
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Identificacion

Es la actividad de individualizacién y recopilacién de las informaciones referentes a los riesgos
operativos a través del tratamiento coherente y coordinado de todas las fuentes de informacion
relevantes. El objetivo perseguido es fa constitucion de una base de informacién a través de:

s La recopilacion de datos internos de pérdidas operacionales (Loss Data Collection, LDC),
proceso que recoge los datos internos de pérdidas, acompafiados de todas las informaciones
relevantes a los fines de [a medicidn y de la gestion.

» Estimaciones subjetivas derivadas del proceso de Auto-evaluacion del Riesgo (Risk Self
Assessment, RSA}.

« Andlisis de indicadores de riesgo potencial {Key Risk Indicators, KRI) utilizados para identificar
posibles anomalias, errores y funcionamientos inadecuados que puedan ocasionar pérdidas.
Medicidn

Esta actividad se refiere a la evaluacion del capital reglamentario y econdmico necesario a nivel de
Grupo.

Seguimiento, control v reportan

El proceso de seguimiento, control y elaboracién de informes es una consecuencia directa de los
procesos previos de identificacidn vy medicién de los riesgos que permiten analizar la  exposicién
total a los riesgos de las diversas unidades de negeocio vy sefalar oportunamente posibles
criticidades.

Gestion

La fase de gestidn del riesgo operativo tiene como objetivo la evaluacion periddica de las
estrategias para el control v la reduccién del riesgo, decidiendo, en base a la naturaleza v a la
medida det mismo, asumirlo, aplicar acciones de mitigacién o transferirlo a terceros, en relacion
con |la propensidn al riesgo expresada por el Consejo de Administracion.

43



0M1891080

o

G ‘ﬁi 1
CLASE 8

MEDIOLANUM GESTION, S.G.L.L.C., S.A.

INFORME DE GESTION
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

Mediclanum Gestion, 5.G.1.1.C., S.A. (en adelante la Gestora} es una entidad de derecho privado
espafiola, sujeta a la normativa y regulacién de las entidades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva.

Desde el 12 de noviembre de 1985, la Gestora esta inscrita en el correspondiente Registro de la
Comision Nacional del Mercado de Valores “CNMV® con el nimerg 2 y no tiene sucursales ni
representaciones otorgadas,

Con fecha 4 de febrero de 2011 se inscribié en el Registro Mercantil el traslado de domicilio social
de la calle Capitdn Arenas, n® 1 de Barcelona ai actual en la calle Entenza, n® 321 de la misma.

La Gestora forma parte del Grupo Mediolanum Espafia, cuya sociedad dominante es Banco
Medictanum, S.A. {en adelante el Banco) quien ostenta el 99,999% de las acciones de la Gestora.
A su vez, el Banco depende, integramente, de la entidad de crédito italiana Banca Mediotanum,
S.p.A., perteneciente al Gruppo Mediolanum.

ENTORNO Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS

Crecimiento de la economia global

En 2015 se ha confirmado la desaceleracién en el crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB)
mundial que se situara ligeramente por debajo del 3%, segln las ultimas proyecciones realizadas
por el Fondo Monetario Internacional (FMI). Este moderado crecimiento se debe en gran medida a
la desaceleracidn de las economias emergentes gue acusan la fuerte caida de los precios de las
materias primas y otros factores de tipo estructural de sus economias.

Los paises avanzados mantienen crecimientos mas ¢ menos relevantes en aquellos paises que
adoptaron con mayor ceteridad y decision politicas monetarias expansivas, entre los que se
encuentran los Estados Unidos vy el Reino Unido, cuyo PIB crece en torno al 2,4% de aquellos que
han tardado mas en aplicarlas como la Zona Euro y Japdn que crecen al 1,5% y 0,6%,
respectivamente,

Por su parte, las economias emergentes también presentan divergencias, destacando China y ia
India con crecimientos del PIB que, en promedio, se sitiia en el 7%, de otras economias como
Brasil y Turquia que se encuentran en clara recesion, muy afectadas por los problemas
estructurales y geopoliticos que les afectan.
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Evolucién dei PIB en las principales economias avanzadas y emergentes (%)
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Respecto de China, cabe mencionar que el proceso emprendido para cambiar su actual modelo
econdémico basado en fa exportacion a bajos precios, hacia uno mas equilibrado, con mayor peso
de la demanda interna, no estd exento de sobresaltos. La incertidumbre se dispard el pasado
verano cuando los agentes econdmicos pusiercn en duda la capacidad del pais para realizar dicha
transformacion sin sufrir un parén significativo de su economia, lo que provoco fuertes caidas en
los mercados secundarios de valores y obligd a las autoridades de todos los paises a redefinir sus
expectativas y consecuentermnente sus politicas econdmicas.

Por el momento, las Informaciones apuntan a gue las medidas expansivas adoptadas por las
autoridades de! pais estdn consiguiendo mitigar los prondsticos mas desfavorables, aungue su
evolucién constituye un punto de incertidumbre significativo al que deberemos estar atentos.

Evoluci6n del petrdleo y repercusién en el nive! de precios general

A pesar de a fuerte caida del precio del petrdlec experimentada el afio anterior, durante el 2015 y
sobre todo en el Ultimo trimestre, ha continuado la deprecnacnon de esta fuente de energia
llegando a tocar minimos que no se veian desde hace mas de 10 afios en el tipo Brent,

En 2014, el precio medio del barril de petrdleo se sittic entorno a ios 96 USD respecto de los 52
USD estimados en 2015. Entre los factores que estan agudizando la tendencia a la baja del precio
scbresalen, la debilidad de la actividad econdmica, pero sobre todo el exceso de oferts en la
produccion de la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), asi como de Estados
Unidos y Rusia; a la que habrd que afadir la produccién de Irdn como consecuencia de los
acuerdos alcanzados en Ginebra en materia nuclear.
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El abaratamiento del petrélec puede favorecer a los paises importadores, pero complica las
perspectivas de los exportadores que dispongan de poco margen de maniobra en el terreno fiscal,
lo que estd provocando volatilidad en los mercados, depreciacién de las divisas de dichos paises y
sobre todo disminucién del nivel general de precios en las economias avanzadas (asf como por la
caida del precio de las materias primas} y de la inflacién subyacente que, aunque presenta un
comportamiento mas estable, estd por debajo del objetiva de inflacién fijado por los bancos
centrales.

Politicas monetarias y tipos de cambio

£l alto grade de incertidumbre econdmica imperante durante la mayor parte del afio, unido a los
bajos niveles de inflacién ha condicionado la evolucion de las politicas monetarias aplicadas por los
principales Bancos Centrales, constatdndose la divergencia entre las politicas de la mayoria de las
economias con respecto de |a que dirige la Reserva Federal (“la FED").

£l deterioro de las expectativas de crecimiento provocado por [2 desaceleracion del “"Gigante
Asiatico” unido a las presiones deflacionistas a nivel giocbal, provocaron que el pasado 3 de
septiembre vy el 22 de octubre, el BCE confirmase su intencién de mantener los programas de
compra de activos anunciados, asi como su disposicidon para utilizar todos jos instrumentos de
politica monetaria a su alcance, ademas de mantener los tipos de interés de las operaciones
principales de financiacién en el 0,05%. También la politica monetaria China ha sido expansiva,
con sucesivas reducciones del tipo de interés para los créditos a un afio, que se sitlia en el 4,35%
desde octubre, y del coeficiente de reservas que las entidades financieras deben mantener con el
objetivo de fomentar la actividad crediticia.

En cambio, en la dltima reunién de diciembre, la FED decidid subir el tipo de interés de
intervencion hasta un rango objetivo de 0,25% vy el 0,5% (desde septiembre de 2014), por los
buenos datos observados en la creacion de empleo y el crecimiento de los salarios, medida que no
se producia desde junio de 2006.

La aplicacién de las politicas monetarias no convencionales ha propiciado la reduccidn de los tipos
de interés a largo plazo, afectando también a los tipos de cambio de las divisas; en este contexto,
la divisa que se ha revaluado mas ha sido el USD, y le hace en un 15-20% frente a las divisas de
oros paises avanzados que mantienen un crecimiento econdomico més moderado, como el Yen y el
EUR y entre un 40-60% frente a divisas de economias emergentes muy dependiente de los pracios
del petréleo como el Real Brasilefio y el Rublo Ruso.

Mercados financieros

En 2015, los mercados financieros se han caracterizado por un crecimiento de la volatilidad. Entre
los motivos de esta variabilidad en los precios de los activos financieros cabe mencionar las dudas
sobre el nivel de crecimiento mundial y la expectativa de una subida de tipos en los EEUU, que
finalmente se acabd confirmando, tal y como hemos comentado anteriormente.

Un claro ejemplo del aurmento de la volatilidad se evidencia en el gréfico del indice de la Bolsa de
Shanghai del 2015, donde se puede apreciar gque, durante la primera mitad del afio las
cotizaciones tuvieron un fuerte aumento hasta en el mes de agosto se desplomaron, junto con el
resto de las bolsas mundiales por 1as dudas sobre la economia China.
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Esta incertidumbre se ha reflejado en la evolucién de los principales indices bursatiles que cierran
el ejercicio con signo mixto, asi el S&P 500 cierra en 2.035,5 con una caida del 1,1%, el D) EURO
STOXX 50 en 3.267,5 y el NIKKEY 225 en el 19.010, con un aumento del 3,8% vy B,9%,
respectivamente.

Evolucion de Ia economia y del sistema bancario espafiol

Tras el periodo de ajustes y reformas estructurales al que nos vimos abocados con el estallido de
la crisis financiera y de la burbuja del sector inmobiliario v que supuso una dura contraccion de la
economia, se ha conseguido invertir la tendencia de los principales indicadores econdmicos. La
politica monetaria expansiva del BCE, junto con la fuerte reduccidn del precio del petrdleo y las
reformas acometidas han devuelto la conflanza a los agentes econémicos y esto se ha trasladado a
ta economia cuyo PIB crece por encima del 3%, superando ampliamente [a media de la Eurozona.

Cabe mencionar, una vez mas, la importancia que ha tenido en este proceso la estabilizacion v
reestructuracién dei sistema bancario espafiol por las ayudas publicas recibidas en los Gltimos afios
{més de 50.000 miliones de euros), sobre todo desde la firma del Memorando de Entendimiento
para la asistencia financiera espafiola de 2012” que permitié financiar el proceso.

A pesar de ia incertidumbre politica reinante en Espafia que, entre otras cosas ha provocado el

repunte de la prima de riesgo y el retroceso del Ibex 35, la tendencia de fondo sigue siendo
positiva,
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Sin eambargo, las mejoras indicadas, contrastan con la persistencia de importantes desequilibrios
como son: una tasa de paro por encima del 21%, un excesivo apalancamiento financiero del sector
privado, un elevado déficit del Estado (por encima del 4% del PIB}, unido al cada vez mayor
endeudamiento del sector publico que alcanza el 100% del PIB, que obligaran a continuar
reformando las estructuras economicas del pais.

En este contexto de relativa estabilidad, las entidades de crédito han conseguido aumentar el
resultado neto respecto del ejercicio precedente, sustentdndose en unos mayores ingresos
recurrentes por margen de interés, al haberse reducido significativamente el coste de la
financiacidn y por el aumento de las comisiones netas generadas por el trasvase de patrimonio
financiero de los depésitos bancarios a los fondos de inversion, principaimente, y en la reduccion
de los saneamientos por la reduccién de la morosidad (la ratio de morosidad se situa ligeramente
por encima del 10%, con una mejora de 2 puntos porcentuales).

Adicionalmente, el sector ha reforzado su solvencia, tal y como se desprende de las
comunicaciones realizadas por las entidades a la CWMV, informando que cumplen suficientemente
los requerimientos especificos que ef Banco Central Europeo les exigird en 2016 y avanzando en el
cumplimiento de requisitos normatives exigidos en 2019,

También, cabe sefialar |a importancia que ha tenido la reforma del Impuesto sobre Sociedades
para el afio 2016 sobre el tratamiento fiscal de los Activos Fiscales Diferidos (o defferred tax
assets, DTA por sus siglas en inglés) generados antes del 1 de enero de 2016, en concepto de
dotaciones para insolvencias, o bienes adjudicades, 0 gastos de COMpPromisos por pensiones,
permitiendo mantener en el futuro la garantia recogida en el RDL 14/2013. Esto permitira a las
entidades la no deducibilidad de dichas activos fiscales del capital ordinario ya que no dependen de
rendimientos futuros.

En los aspectos negativos, mencionar la baja rentabilidad sobre fondos propios (ROE) que en 2015

se mantiene netamente por debajo de los dos digitos debido al entorno de tipos interés y a la gran
cantidad de activos no rentables que acumuian los balances de las entidades.
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Perspectivas para 2016

Como estamos observando desde el inicio del afio, el aumento de la incertidumbre sobre el ritmo
de crecimiento de Ching, la caida de las divisas de los paises emergentes v e! desplome del precio
de! petréleo estdn provocando que los mercados bursatiles {muy correlacionados con el precio del
petrdleo) hayan tenido el peor mes de diciembre desde 2009. Los sectores dependientes de las
commodities y el sector bancario estan sufriendo fuertes castigos, elevando la volatilidad de sus
cotizaciones.

La divergencia en el ritmo de crecimiento de las principales zonas y paises y por lo tanto de sus
politicas monetarias provacara variaciones en las paridades de las principales divisas con
relevancia econdmica.

A estos factores hay que afiadir el riesgo politico en diversas zonas del Planeta, como sucede, por
ejemplo en Europa con el referéndum de Gran Bretafia para decidir su permanencia en la Unién
Europea o con las elecciones, previstas para noviembre en la primera potencia mundial,
Gestién de Instituciones de Inversion Colectiva
a) Patrimonio gestionado
En 2015, el patrimonio gestionado por Mediclanum Gestién, S.A., 5.G.1.I.C., evoluciond

positivamente con un crecimiento del 8,89% hasta alcanzar los 490 millones de euros, tal v
como se aprecia en el grafico adjunto.

PATRIMONIG GESTIONADO IIC
{er millones de euros)

500 1
400 - +8,89% .
200 - E
§
o -.—......_..._._.i‘._‘..1-:_ M-—-e:-.----.—_-..‘%nr--i S p— -
UFE RFTCAY 2015

El crecimiento se produce tanto en fos fondos de inversion, que alcanzan los 423 millones de
euros con un incremento del 9,59%, como &n Sicavs que aumentan un 4,69%. Incremento
ligeramente por debajo del obtenido por ef sector de fondos nacionales, cuyo patrimonic ha
crecido en 2015 por encima del 12%.
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b) Rentabilidad de los fondos de inversion

En 2015 hemos seguido entre los mejores, con varios fondos situados entre el primer y

segundo “Cuartil”, representando el 62% del patrimenio en gestién:

0M1891086

2015
Rentabilidad Posicién Patrimonio a
Fondo Tialc_bgia ] (Cl_l_a_rtll) 21,12,20185
Mediolanum Premier, Fi Monetario 0,99% 1o 59
Modiolonum Active S, elase “SA” Honetaric 0,67% ¢ 7
tadiolanum Activo Fl, clase "LAS Manetario 0,834 10 12
Mediolznum Alpha Plus "SA™ Inversiones alternativas 3,26% 1e B
Madigiaaum Alpha Plus "LA" Inversiones alternativas 3,43% i¢ 4
Mediolzum Crecinents,Fi, clase "SA” M:xto Variable Europa 3,90% 20 23
Mediolaum Crecaim.ento,Fl, ciase “3L" rLxto Variable Europa 4,618 28 9
Medicianum Marcados Emergentes, “SA” Renta Fija a Largo Plazo de emergentes 0,20%% 2a 12
Mediglanu:a Marcados Emer tentes, "LAT Reata Fija a Largo Plazo de emergentes 0,60% 28 -]
Modicanum Small &r.d Caps Espaita, Fl, clase 75" Acciones Espaia 3,72% i° 7
Medic enum Small &b d Caps spafia, Fl, clase "S" Acciones Espaiia 4,19% e 10
Medio’anum Espafia, FI, clase °5° Acciones Espaiia 4,99% P 22
Medicizaun Espana, rl, clase "L Acciones Espaiia 5,40% 24 13
264

Resultados y balances

Seguidamente se explica la evolucién de Ios resultados alcanzados en el ejercicio 2015 en relacién
a los del ejercicio 2014:

Cuentas de pérdidas y ganancias resumidas de los ejercicios terminados
el 31 de diciembre de 2015 y 2014

{Octos un avies g curcs)

Diferencia
— Absoluta | Ralativa

MARGEN DE INTERESES i3 41 (28)[ (68,3%)
Comusiones peraididas 7736 6.666 570 8,6%
Camiaonss pagadas {5 084) (5.459) 375 (6,9%)

| Otre:: ingresos fatras carg.s (nata) _AE 18 (3)] (16,7%
MARGEN BRUTO 2,180 1.266 914 | 72,2%
Gastos de peroonal T8N @713 a0y 2.1%
Gastos generdes €300 (277) (23] 83%
Amortizatica i) {12) 2 -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 1.389 506 233 174,5%
Otras Ganancias {perdidas) por baias de activos % E E =
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1 380 506 583 174,5%
Impueste sobre beneficios 389 {152} (2373 155,9%k
RESULTADO DEL EJERCICIO 3 D00 354 6546 182,5%

En 2015, se ha alcanzado un beneficio de 1,000 miles de euros, |0 que suponeg un crecimiento
del 182,5% respecto del resultado alcanzado en el ejercicio precedente.
Las principales magnitudes y variaciones son las siguientes:

i} El Margen bruto aumenta un 72,2% debido al aumento de los patrimonios gestionados y
administrados en fondos de inversitn y en la EPSV y por las menores comisiones pagadas
relacionadas con comisiones de éxito.
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En este sentido destacan los volimenes alcanzados en comisiones de gestion de fondos de
inversidn con un importe de 4.998 miles de euros (2014: 3.832 miles de euras), lo que
representa un aumento superior al 30%, mitigado, en parte, por las menores comisiones de
suscripcién cuyo importe asciende a 1.312 miles de euros (2014: 2.022 miles de eurps),

En cuanto a las comisiones pagadas por comercializacién, cuyo importe asciende a 3.934
miles de euros, se han reducido en un 2,7% vy las de gestién, cuyo importe asciende a 888
miles de euros, se han reducido en un 23,5%.

Por otro lado Ia menor inversién de |z tesorerfa en “Valores representativos de deuda” y los
menores de tipos de interés han propiciado ta reduccion del margen de interés en un
68,3%.

ii) Los gastos de personal aumentan un 2,1% debido, principalmente a las mayores primas
pata la cobertura de los compromisos por pensiones.

iii) En cuanto a los gastos generales, se incrementan un 8,3% por los mayores gastos en
sistemas informdticos, servicios de informacién de mercados v de auditoria interna,
principalmente.

De esta forma, se ha alcanzado un Resultado de explotacién de 1.389 miles de euros, Io que
representa un aumento del 174,5 %.

Balances resumidos al 31 de diciembre de 2015 y 2014

A continuacidn se presentan los balances resumidos a 31 de diciembie de 2015 y 2014,
acompafados de la explicacién acerca de las principales variaciones:

{Dates en miles de euros)
Diferencia
ACTIVO g 2014 Absoluta Relativa
Activos nancieros disponibles parz 1a venta - 500 {500 .
Inversiones crediticias [ £935 4,830 1.105 22.9%
Crédito a intermediarios financieros 5933 4.820 1.11% 43,1%
Crédito a particulares 10 (10} -
Activo material e Intangible 5 14 {105 -
Activos fiscales - - N
Resto de activos 2 5 (3 -
TOTAL ACTIVO 5.342 592 11,1%
PASIVO
Pasives financieros a coste amortizado &L 609 (448} (73.6':)
Pasivos fiscales 147 141 3 4,3%
Resto de pasivos 225 190 35 18,4-5
TOTAL PASIVO 940 (407}  [43,3%)
PATRIMONIO NETO
Capltal y reservas + 108 4,054 354 8,74
Resaitado del ejercicio 1 000 354 646 182,5%
Austes por valoracidn - 1 (1) .
TOTAL PATRIMONIO NETOQ 5 108 4.409 999 22 7%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 5,941 5,349 592 11,1%

El "Activo total” asciende a 5.941 miles de euros (2014: 5.349 miles de euros) lo que represerita
urt aumento del 11,1%,
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Las principales magnitudes y variaciones son las siguientes:

i} El epigrafe "Activos financieros disponibles para la venta” se reduce en su totalidad por
el vencimiento de las inversiones en Deuda, que se han colocado en depositas a la vista en
Banco Mediolaum, 5.A.; ademéds del cash-flow generado en el resto de actividades de
explotacion, 1o que explica el aumento del epigrafe “Crédito a intermediarios financieros”
que aumenta en 1.115 miles de euros, hasta alcanzar los 5.935 miles de eurocs,

i) El “Pasiva” presenta una reduccion del 43,3%, principailmente por las menores comisiones a
pagar a Trea Capital Partners, S.v., 5.A. (Sociedad Unipersonal)} cuyo importe pendiente de
pago asciende a 198 miles de eurgs (2014: 511 miles de euros}.

El epigrafe "Resto de pasivos” recoge las retenciones e ingresos a cuenta de las rentas
procedentes de transmisién o reembolso de acciones o participaciones de las Instituciones de
Inversién Colectiva gestionadas, por un Iimporte de 83 miles de eurcs (2014:187 miles de

euros).

iii) El “Patrimanio neto” asciende a 5.408 miles de euros (2014: 4.409 miles de euros), lo que
representa un aumento del 22,7% por el beneficio del ejercicio, cuyo importe asciende a
1.000 miles de euros.

CONTROL INTERNO

La Circular 6/2009, de § de diciembre, de ia Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
control interno de las sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva, en la Norma 32
indica que la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, SGIIC) debe
contar con una unidad que garantice una adecuada gestion de riesgos y una unidad que garantice
el desarrolio de la funcién de cumplimiento normativo, pudiendo ser una Onica unidad la que
desempefie ambas funciones cuando resulte proporcionado en funcidn de ta naturaleza, volumen y
complejidad de sus actividades y de las IIC gestionadas y la SGIIC, siendo este el caso de la
Gestora. Asimismo, también debera contar con una unidad gque desempefie la funcién de auditoria
interna, que desde el principio de independencia y cbjetividad, apoye al Consejo de Administracion
de la Gestora en su responsabilidad de supervisién de los sistemas y procedimientos de gestién de
riesgos y de cumplimiento normativo vy gobierno corporativo.

Para cumplir con los requisitos organizativos descritos, la Gestora cuenta con la Unidad de Control
de Riesgos y Cumplimiento Normativo, y con los servicios subcontratados a la Unidad de Auditoria
Interna del Banco.
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En el marco del cumplimiento de la normativa aplicable, se han elaborado las oportunas Politicas ¥
Procedimientos de Control Interno referidos a la Gestién de riesgos, el Cumplimiento normativo y
los Limites de riesge, asi como en relacién a la funcién de Auditoria Interna.

ACCIONES PROPIAS

En cuanto a los negocios sobre acclones propias, debemos mencionar que durante el ejercicio 2015,
no ha habide negociacién con las acciones propias ni existen, por lo tanto, acciones propias en cartera
a la fecha de este Informe de Gestién.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Gestora no realiza directamente actividades comprendidas en este ambito va gue, al pertenecer
al Grupo Mediolanum Espafia, es la sociedad matriz la que efectla los desarrollos necesarios.

HECHOS POSTERIORES

Entre ia fecha de cierre v la fecha de formulacién de este informe de gestién no se ha producido
ningdn suceso que deba mencionarse.

INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES EN
OPERACIONES COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 1.8.).
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Diligencia por {a que se hace constar a los efectos oportunos del Articulo 253 del Texto Refundido
de ia Ley de Sociedades de Capital, que las presentes cuentas anuales, gue comprenden el balance
al 31 de diciembre de 2015 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto del ejercicio, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, asi como el informe de gestion del ejercicio 2015 de
MEDIOLANUM GESTION, 5.G.I.1.C., S.A., formuladas el 16 de febrero de 2016, se hallan
extendidas en un pliego de 53 folios de papel timbrado del Estado de la Clase 83 n®s. del
OM1891037 al OM1891089 y el OM1891090, firmando a continuacién de la presente Diligencia los

Consejeros:

NSEJO DE ADMINIST N

D, Joan Cunill Rota
Presidente

D. Sadurni Anfosso Borrell
Consejero

——

D. Josep Soler Alberti

D3, Maria.Luisa.Garrido Miré
Secretaria del Consejo dg Administracién
{nd consejera)
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