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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de
GV Gaesco Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S. AU

Informe sobre las cuentas anvales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva,
S.ALL que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio ncto, el estado de flujos de efectivo y 1la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los adminisiradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de Ia formulacién de las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn
Colectiva, S.A. U, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a fa entidad en Espafia, que se
identifica en la Nota 1.b) de Ia memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir 1a preparacion de
cuentas anuvales fibres de Incorreceion material, debida a fraude o error,

Responsabilidad del cuditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditorfa. Hemos llevado a
cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de 1a auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa
exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos vy gjecutenmsos la auditoria con ¢l fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuvales estan libres de incorrecciones materiales.

Una suditoria requicre la aplicacion de procedimicntos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y {a informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el
auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacidn por parte de la entidad de las cuentas anuales, con ¢l fin de
disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, ¥ no con la finalidad de expresar una
opinidn sobre ka eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi comeo la
svalnacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinicn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de
fa sttuacion financiera de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, §.AU. a 31 de
diciembre de 2015, asi como de sus resultados ¥y flujos de efective correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

E} informe de gestion adjunto del gjercicio 2013 contiene las explicaciones gue los administradores consideran oportunas sobre la
stuacion de GVC Gaesce Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Celectiva, S.ALL, la evolucidn de sus
negocios y sobre ofros asuntos v no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion contable
que contiene el citado informe de gestién concuerda com la de las cuentas anuales del ejercicio 2613, Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién con el alcance mencionade en este mismo parrafo y no incluye fa
revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de
Insti{ucioneﬁ,&le"fﬂ{ersién Colectiva, S.AUL
s
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GVC GAESCO GESTION,

0387000

SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.U.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)

ACTINO

Nota

31712/2015

1M 22014(7)

TESORERIA

CARTERA DE NEGOCIACION:
Valores reprasentativos de deuda
instrumentos de capital
Denvados de negociacidn
Otros actives financieros

Pro-memoria: Presfados o en garantia

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS
Vatores representativos de deuda
Qtros instrumentos de capital
Otros activos financieros
Pro-memaora; Prestados o en garaniia

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA:
Valores representativos de delda
Otros instrumentos de capital

Pro-memoria: Prestados o en garantla

INVERSIONES CREDITICIAS:
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares
Qtros actives fnancieros

CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO
FPro-memona: Prastados o en garantia

DERWADOS DE COBERTURA

ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
Otros

PARTICIPACIONES
Entidades del grupa
Entidades muligrupo
Entidades asociadas

CONTRATOS DE BEGUROS VINCULADOS A PENSIONES

ACTNO MATERIAL:
De uso propio
kwversiones inmobiiarias

ACTHVOG INTANGIBLE:
Fendo de comercio
Ciro activo intangible

ACTNOS FISCALES:
Comientes
Giferidos

RESTO DE ACTIVOS

TOTAL ACTIVO
Promemoria;
Cuentas de rdesgo y compromiso
Ctras cuentas de orden

&

16

10

20

46.050,00
45 050,00

2.086.077,51

2,058,077 51

1.504.392,56
1492517 11
11.875.45

234.480,92
234 480,92

204.164,66
204,164,665
19.859,85
10.850,65

412.735,47

1.792.470,68
1702 470,68
2.062.210,48

206623676
587372

270,982,489
270.982 49

142.780,00
142.}'80,09
48,554,36
46.-554‘36

316.317,46

4AT6.760,77

4.631.31547

941.493.141,94

148.611.763,77

diciembre de 2015,

Las Notas 1 a 28 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de

{*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos,
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SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.U.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
PASIVO Y PATRIMONIC NETC Nota: 34122015 31/112/2044(%)
PASIVO
CARTERA DE NEGOCIACION - -
OTROS PASNOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

CAMBIOS EN PERDIDAS Y CANANCIAS - -
PASNOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: 728.860,13 644.583,57

Deudas con intermediarios financieros 1 688 380.04 59831828

Geudas con particulares 12 4047109 46,265 31

Empréstites y pasivos subordinados - -

Otros pasivos financieros - N
DERNADOS DE COBERTURA - -
PASINOS ASOCIADOS CON ACTMOS NO CORRIENTES EN VENTA - -
PROVISIONES: - -

Fondos para pensiones y obligaciones similares - -

Prowvisiones para impuestos - -

Oftras provisiones - -
PASIVOS FISCALES: 16 385.422,98 410.558,08

Cormientes 385.422,98 3$3.082,64
Diferidos - 1787544
RESTO DE PASIVCS 13 360.782,72 416.741,66
TOTAL PASIVO 147507583 [ 1.471.883,31

FONDOS PROPIOS 3.027.154,39 | 3.114.938,17
CAPTTAL 14 480.808,00 480.808,00

Escriturado 480.808,00 480.80800

Menos: Capital no exigido - -
PRIMA DE EMISION - -
RESERVAS 15 20538682101 2058388210
OTROS iINSTRUMENTOS DE CAPITAL - -

Menaos: Valores propios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.4892.484,29 ] 1.179.468,07

Menos: Dividendos y retribuciones {1.000.000,00y  (600.00G,00)
AJUSTES POR VALORACIGN 7 {25.469,45) 45.193,99
Activos financieros disponibles para la venta (25.469,45) 45.193,99
Coberturas de los fiyjos de efectivo - -
Coberturas de inversiones nétas en negacios en ¢l extranjero - -
Diferencias de cambio - -

Reslo de ajustes por valoracion - -

SUBVENCIGNES, DONACIONES Y LEGADOS - -
TOTAL PATRIMONIC NETO 3.001.684,94 | 3.159.332,16

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 447676077 | 4.831.31547

L.as Notas 1 a 28 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de

diciembre de 2015,

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO GESTION,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Euros)
Hercicio Ejercicio
Neta 20185 2014{"
INTERESES Y RENDHMIENTOS ASIMILADCS 3 3.958,9¢ 10,700,068
INTERESES Y CARGAS ASBMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 3.956,99 10,700,08
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CARITAL - ~
COMISIONES PERCIBIDAS 22 10777 .538,9¢ B.310.288,83
COMISIONES SATISFECHAS 23 (6.212.384 68}  (4.548.773,47)
RESULYTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS {neto}: . 24 118.106.21 242.810,08
imersiones crediticias - -
Cartera de negoriacion (14.598,75) -
instrumentas financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas yganancias 132.764 96 24281009
Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (NETO) (+4) (904 68) {2.135 80
OTROS PROBUCTOS DE EXPLOTACION - -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 11.485,03) {767 §3)
IARGEN BRUTO 4.584.887,71 3.811.921,78
GASTOS DE PERSONAL 25 {1.787.561.8%))  (1.492.088 90
CGASTOS GENERALES 28 {766 873 786) (595,843 15)
AMOR TIZAGION §y9 (69.342,16) (51105 84)
DOTACIONES A PROVISIONES (neto) - -
PERRDIDAS FOR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (neta) - -
Inversiones crediticias - -
Ofros instrumentos financieres no valorados a valor razonablie con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESUL TADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.061.309,88 1.672.883,89
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTNVOS (netay: - -
Actives materiales - -
Activos infangivles - -
Resto - -

Paricipaciones - -
Activo material - -
Fongo de comercio - -
Qtro aclva intangible - -
Resto de activos - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJADE ACTVOS NO CLASIFICADDS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIANEGATIVA EN COMBINACICNES DE NEGOGIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTANO GLASFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS 2.081.309.96 1.672.883,89
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 16 {568.825 67} {483.415,82)
RESULTADO DEL EJERGICIO POR OPERAGIONES CONTINUADAS 1.492.484 29 1.1749.468407

RESULTADO DE CPERACIONES INTERRUMPIDAS {neto) - -

RESULTADO DEL EJERCIGIO 1.492.484 38 1.179.468,07

BENEFICIO POR ACCION
Basicoe 1.865,61 1.474,34
Diluide 1865,61 1.474,34

l.as Notas 1 a 28 y el Anexo descritos en ta Memoria adiunta forman parte integrante de la cuenta de
pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2015,
{") Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO GESTION,

OM387000

SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.U.

ESTADQOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINAGCS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 y 2014

Ay _ESTADQ DE INGRESCS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Nota

Ejercicio
2015

Ejercicio
2014 (%)

RESULTADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Agtivos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Oiras reclasificaciones

Coberturas de tos flujos de efectivo {+/-}
Ganancias{Pérdidas) por valoradidn {+1)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubiertas (+-)
Otras reclasificaciones (+-)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extraniero ()
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+-)
Impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificaciones (+/-}

Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-)
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+-)

Activas no corrientes en venta (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién (+/-})
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/)
Otras reclasificaciones {+4)

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+4}
Resto de Ingresos y gastos reconocidas (+/-)
impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICID

b

1.482.4584,29

(70.663,44)

{96.728,70)
36.036,26

(132.784,95)

26.065,28

1.179.468,07

{128.678,29)

{185.619,53)
55.980,58

(242.610)

58.94124

{A31820,85

1.860.789,78

Las Notas 1 & 28 y el Anexo descritos en la Memoria adjunta forman parte integrante dei estado de cambios
en el patrimonio neto def gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
(*) Se presenta, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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GVC GAESCO GESTION,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.U.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 CE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

{Euros)
Epreicic Ejercicia
281% 2014 ()
1. FLUJOS DE EFECTIVE DE LAS ACTIVIDADES DE EXFLOTACION {+i
Resuliado del ajercicio {+/) 206130896 1672.883.8%
Ajustes para oltaner los Hujos de efectvo de 1as actividades de explotachon: (+i-} {£2.422,80) (187.504,25)

Amorizacion () 89 347,18 §1.106.84
Pércidas netas par etsrioma de valor de ios acties (o) . -
Dotacicnes aews & prowis anss pare fesgos [} - -
Restitodo por vanta de zctvos Ruanciass () (132T5456)  {242.610.08)
Resultado poruenta de paricisecionss (+4) B -
Giras partidas (++) - -

Resuitado ajustado {+/-) 1497.267,16 1ABLITI 64
Aumento (Disminucion) Rets en fos actves de explotacién (- (638.174,3% 205473238
Inwersinnes oreditcias () (270.126,74) (126 785 09
Carlera de regovacian {+i-) (4505300 -
Ctros adtivas finanoleros 2 walor razenable coh samilos en pérdidas y ganandias (+-) - -
Activos financieres disponibies para |a vert [+i) (237 57087 160.442,34
Gios ankives e explatasion (+1) (gE.A18.01) 231.794,43
Aumento [Disrminucidn} netas en tos pasivos de exploracion bl 28.327.62 (14454168}

Pasivos Tnancieras 8 costs amomtizds (oi) 84276 56 TE0.087 A4

Cartera e Regociacin [+ - E

s pasives financieres a valor 1azonanle con cambies n pérdidas ¥ ganancias (+- . -

livs pashios de expiotacien (41 (55.948.94) (29067912}

Aurento (Disminucion} nela en ios pasivos de riplotacién (- - -

Pagos de infeisses {+-) - E

Cobros/pagos por impuesto sobre benaficios {+/4 {841.300.80} {217 .815,69):
Totat Flujos de Efective Netos de las Ackividades do () 945738 65 1391347 B4

2. FLUJOS DE 8FECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos {4} {B4.226,28}; {157.3060,00)
Cartesz da inversién a veacimienia - - .
Pasticipacienes {-} . -
Actiues inslesiales i} .
Adivas intangibies {4 (B4.225,28) {187 30000
Clias unidades de negecio {} . -
Agtves RO cotrientes ¥ pasihos asoiades €N venta i} . -
Clios peygos relacionades pen aoibédadas de iversidn {-] - -
Cobros {5 . 367.500,08
Caners de asion 3 vendmienty - 30750000
Faniclpsciones - .
Actluas materaies -
Astivs inbanginles .
Otras unisades de nagacio
Aalivos ne coriEMes ¥ paSVDS 3SOCIETOS BN vente -
Otres cabros relacionados con actividades ds Inversién - .
Total Flujos de Efectivo Nelos de as Actividades de Javersibn e} 194226 286} 150.200.00

3. FLUJOS DE EFECTWO OE LAS ACTIVIDADES DE PNANCIACION {4/
Pagas i - -
Amgrizacién instumentos da pafrimorio [ - -
Aguislcitn instramantos de capital proplo (3 - -
Dewlucin y amanizacion abkgaciones yolrns valores negociables (- - -
Devolucién y amartizacion de pasives suborsinades , em préstitos, préstamas y niras inanciacionss recibidas (- - -
Cobras {4
Emisidr irslrumentos de paitmanio (+) - -
Ermisibr y enajenacin de instrumentos de capifal propio (+) - .
Ernizion obligacionss y otras valerss negocisbles {1) -
Erizion de pasives subordinados, préstamos yolas Rnenciaviones {+) - -

pagados yr de otros de patrimonio [} (1575466,67)]  (1.052.268.24)
TotatFlajos de Electivo Neto de las Antividades de Fnanclacian ) {1579.46807)]  {1.662.268,24)

4. EFECTO DE LAS VARIAGIONES DELOS TWO'S DE CAMBK BN BL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+4} “} -

5. AUMENTO! DISMINUGION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES PEEFECTIVO {ri} {142+344) (B27 953,67 422.328.60

Efectivo y equivalentes de efectiva al nlelo del eferclcls (+/) (véase Nota 2-a} 107872377 G57.384,17

Eectiva y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+1 261.770,1¢ 1678.723.77

Las Notas 1 a 28 y ! Anexc descritos en ia Memoria adjunta forman parte integrante del estado de flujos de
efectivo correspondiente al gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015.
{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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4

GVC Gaesco Gestidon, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.U.

Memoria correspondiente ai

gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Resefia historica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacidn

aj) Resefia histérica

GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Andnima Unipersonal,
{en adelante GVC Gaesco Gestion 5.G.1LC. o la Sociedad), se constituyd en Espafia como sociedad andnima y
por un tiempo indefinido, el 30 de julio de 1885.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en la Calie Doctor Ferrdn, 3-5, 08034, Barcelona.

La Socledad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de instifuciones de Inversidn Colecliva de Ia
Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, C.N.M.V.}, con el numero 29.

Su operativa se encuentra sujeta, bésicamente, a io dispuesto en ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Institucicnes de Inversién Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de
12 de noviembre, asl como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha ley y en la restante normativa aplicable

El objeto social de la Socledad lo constituye la gestién de patrimonios por cuenta ajena, la administracion y
representacion de Instituciones de inversion Colectiva y, en general, la realizacion de todas las operaciones o
actividades permitidas a ias Sociedades Gestoras de Instifuciones de Inversion Cclectiva. En particular, la
Sociedad recoge los siguientes sarvicios en el programa de actividades registrado en la CN.M. V.

- La administracion, representacidon y gestion de fas inversiones y gestidén de las suscripciones vy
reembolsos de fondos y sociedades de inversién.

- La administracién, representacion, gestidén y comercializacién de entidades de capital riesgo.
- La comercializacion de acciones o participacioneas de Instituciones de Inversion Colectiva.

Al 31 de diciembre de 2015, la Scciedad gesticnaba 30 Fondos de Inversion, 40 Scciedades de Inversion de Capital
Variable y 2 Sociedades de Capital Riesgo (véase Anexo).
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Lz sociedad GVC Gaesco Helding, S.L. es el accionista Gnico de la Sociedad. Sus sociedades dependientes son:

GVC Gaesco Valores, S V., SAU.

GVC Gaesco Gestion, S.G.LLC,, S.A U
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., 5.A U
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A U

Estas socledades conforman el Grupo GVC Gaesco, con el que la Sociedad comparte personal, medios e
infraestructura.

La sociedad dominante Ultima del grupo es Hacve Assets, S.L., sociedad domicifiada en Rambla de Catalunya n?
55, 4, Barceiona. A 31 de diciembre de 2015, ef porcentaje indirecto de control sobre la Sociedad es del 77,02%.
Las Gltimas cuentas anuales consclidadas del Grupe correspondientes al gjercicio 2014 fueron formuladas el 31
de marzo de 2015,

La Sociedad tiene formalizado con la sociedad del Grupe GVC Gaesco Valores, 3.V, S AU, un contrato de
comercializacién por el cual, tante esta entidad como su red comercial, pueden colocar ios productos financieros
de la Sociedad, los satdos activos, pasivos e ingresos v gastos originados en virtud del mencionado contrato se
detallan en la Nota 21,

Como se indica en la Nota 14, al 31 de diciembre de 2015 |a tolalidad del capital social era propiedad de GVC
Gaesco Holding, S.L. porio que ia Sociedad ostentaba la condicion de unipersonaiidad a dicha fecha. La Sociedad
no mantiene ningun contrato con su accionista Gnico.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales
Marco normativc de informacion financiera aplicable a fa Sociedad

L.as cuentas anuales de ia Scciedad, que se han preparado a partir de sus registros confables, han sido fermuladas
de acuerdo con el marce nermativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en:

a) El Cédigo de Comercio vy la restante legislacion mercantil,

b) La Circular 7/2008, de 28 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercadoe de Valores (modificada
parcialmente por la Circular 4/2015, de 28 de octubre) y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por
{a Comision Nacional del Mercado de Valores y, en o no previste en éstas, la Circular 4/2004, de 22 de diciembre,
del Banco de Espafia, el Plan General de Contabilidad aprobado por e Real Decreto 1514/2007 vy sus
adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionates de informacién Financiera adoptadas como Reglamentos
de ia Comisitn Burcpea en vigor, siempre gque no sean contrarias a las normas anteriores

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrollo dei Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) El resto de la normativa contable espaficla que resulte de aplicacion.
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i

imagen fiel

{as cuentas anuales adjunias han sido obtenidas de los registros contables de la Socledad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los principios
y criterios contables en é&i contenidos, de forma que muesiran la imagen fiel del patrimonio v de la situacion
financiera de fa Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones, de los cambics en
el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa
facha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad bajo su responsabilidad
en su reunion celebrada ef 31 de marzo de 2018, se someieran a la aprobacién por el Socic dnico, estimandose
qua seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parie, las cuenias anuales del ejercicio 2014 fueron
aprebadas por &l Socio Unico el 30 de abril de 2015,

Principios contables no obiigatorios aplicados

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

Aspecios crilicos de {a valoracidn y estimacion de la incertidumbre

{.0s resuitados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracion y estimaciones seguides por ios Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas

anuales. Las principales politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota 2.

En iz elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado, ccasionalmente, estimacionas resglizadas por
los Administradores de la Scciedad para vaiorar algunos de los actives, pasivos y compromisos gue figuran
registrados en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren a

- La vida util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 8y 9}
- Elvalor razonable de los activos financiercs (véanse Notas 5, 8y 7).

- Deterioro de valor de activos financieros (véanse Notas b, 6y 7).

- El calculo de las provisiones {véanse Notas 2.m).

- Larecuperacion futura de los impuestos anticipados (véase Nota 18).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre del
gjercicio 2015, pudiera ser gue acontecimientos que, en su casc, tengan lugar en el futurc obliguen a maodificar
dichas estimaciones (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en la
Circutar 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacicna! del Mercado de Valores (medificada por la Circular
5/2011, 12 de diciembre}, de forma prospectiva.
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Comparacion de la informacién

La informacidn contenida en esta Memoria referida al ejercicio 2014 se presenta, Gnica y exclusivamente, a efeclos
comparativos con la informacién correspondiente al ejercicio 2015.

Agrupacién 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 fa informacién desagrupada en las correspondientes notas de la
memoria.

Cambios en criterios contables

Durante ! ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el gjercicio 2014.

f) Correccion de errores

g)

En la elaboracion de las cusntas anuales adjuntas no se ha detectade ningln error significativo que haya supuesto
ia reexpresion de los importes inciuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

Impacto medioambiental
Dadas las actividades a las que se dedica s Sociedad, ésta no tiene responsabiiidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el

patrimonio, la situacidon financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en ia presente memoria respecto a informacidn de cuestiones medicambientales.

10



OM3870013

GLASE 87

h) Recursos propios minimos. Coeficientes de inversién y de diversificacion

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, y sus posteriores modificaciones por
el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, los recursos propios
de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de
fas siguientes cantidades:

a)  Un capitai social y unos recurses propios adicionales conferme a lo siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125,000 eurcs para las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversidén Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversion
autogestionadas, sin perjuicic de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio.

- Adicionalmente, este capital social minimo deberd de ser incrementadc en una proporcion del 0,02%
del vaior efectivo del patrimonic de las Instituciones de Inversion Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/c gestionen, incluidas las carteras cuya
gestion haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningdn casce ia suma exigible
del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 miliones de euros.

La cuantia adicionai de recursos propios a la gue se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta hasta
en un 50%, con una garantfa por el mismo importe de una enfidad de crédite o de una entidad
assguradora. La entidad de crédito o aseguradora deberd tener su domicilio social en un Estado
miembro de la Unidn Europea, ¢ bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciaies que, a juicio de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sean equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unién Europea.

- Afin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacion con las
actividades que puedan realizar ias Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2008/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesge y Entidades de Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberén o bien:

iy Disponer de recursos propios adicionaies que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de ia responsabilidad en casc de negiigencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la anterior responsabilidad el 0,01% del patrimenio gestionado de las Instituciones
de inversion Colectiva distintas & las autorizadas conforme a la Directiva 2009/85/CE, de 13 de
julio de 2008.

i} O suseribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad
por negligencia profesional.

11
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Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonic de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas, Entidades ce Capital Riesgo y
Entidades de Inversion Colectiva de Tipe Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en oiras
instituciones ¢ Entidades de Capiial Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado que
estén a su vez gesticnadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

b} El 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargadoes a la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente.

Al 31 de diclembre de 2015, los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la normativa
vigente,

El articuio 102 del Reglamentc de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Dacreto 1.082/2012, de 13 de julie, v
sus postericres modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de
2 de octubre) establece gue los recursos propios minimes exigibles (de acuerdo con ef articuio 100.1.a) de dicho
Reglamento), se invertiran en activos liquidos o faciimente convertibies en efective a corto plazo v no incluiran
posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran encontrar, los sefialadeos en ef articulo 30.1.a) de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista v 1as acciones o
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las gue gestionen, siempre gue tales Instituciones
de Inversion Cotectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.¢} y d), salvo la prohibicién de invertir mas de un 10%
del patrimonio de la Institucion de Inversion Colectiva en accicnes o participaciones de otras Instituciones de
Inversion Colectiva. El resto de los recursos prapios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el
cumplimiento de su fin social, entre los que se encontrardn las institucicnes previstas en este reglamento, las
Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversidn Colectiva de Tipo Cerrado siempre gue la inversion se realice
con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad cumplia con este requisito fegal.

Asimismo, el articuio 104 dei mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversidén Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores emitidos o
avalados por una misma entidad ¢ entidades perienecientes al mismoe grupo econdémico. Al 31 de diciembre de
2015, ia Sociedad cumplia con este requisiic legal.

Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2015, y hasta la formulacion de estas cuentas anuales, no se ha producido
ningun hecho significativo no descriio en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto significativo en
dichas cuentas anuales.

12
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Normas de registro y valoracién

En {a elaboracion de las cuentas anuales de la Socledad correspondiente at ejercicio 2015 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la Circular 7/2008,
de 26 de noviembre, de la CNMV {modificada por {a Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la CNMV}:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros
i. Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultdneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en ofra entidad.

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

ii. Clasificacion de los activos financiercs

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes categorias
en las que se clasifican a efectos de su gestién y valcracion, salve que se deban presentar, en su ¢aso, como
"Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, que s& muestran de forma independiente. Las
categorfas en las que la Sociedad Hene clasificados sus actives financiercs a efectos de valoracién son “Activos
Financieros Disponibles para la Venta®, “Cartera de Inversién a Vencimiento” e “Inversiones Crediticias”.

Los actives financieros se desgiosan en funcién de su presentacion en los siguientes epigrafes del balance:

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

- Inversiones Crediticias - Crédito a Intermediarios Financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de
intermediarics financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que ios haga negociables. La
totalidad de estos actives, que corresponden basicamente a cuentas a la vista y a comisiones pendientes de
cobro, se inciuyen a efectos de valoracidn en la cartera de "Inversién Crediticia”.

- Inversicnes Crediticias - Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos ¢ préstamos concedides
por la Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de
crédito. Estos activos corresponden, basicamente, a comisiones pendientes de cobro y a saldos deudores con
pariiculares. A efectos de valoracién, esios actives se incluyen en 1a cartera de “Inversion Crediticia”.

- Cartera de negociacién {instrumentos financiercs a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias):
incluye los activos financleros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corte plazo de las variaciones que
experimenten sus precios y ios derivados financieros que no se consideran de cobertura contable.

- Activos Financieros Disponibles para la Venta — Valores representatives de deuda: obligaciones y demés
valores gue supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés,
implicito ¢ explicite, establecido contractuaimente, e instrumentos en titulos 0 en anotaciones en cuenta,
cualquiera que sea el sujetc emisor y para los que no se tenga la positiva intencidn o capacidad de conservarios
hasta su vencimiento.
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b)

.

Activos Financieros Disponibles para la Venta - Ofros Instrumentos de Capital instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades
de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, saivo que se trate de
participaciones en entidades dependientes, multigrupe vy asociadas. A efectos de valoracién la totalidad de
estos activos se incluyen en ta cartera de “Activos financieros disponibles para la venta™

Cartera de inversién a Vencimiento: obligaciones y deméas valores gue supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente,
e instrumentados en tiulos 0 en anotaciones en cuenta, cuaiquiera que sea el sujeto emisor y que se tenga la
positiva intencion y la capacidad financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de
conservarlos hasta su vencimiente. l.a capacidad financiera quedara demostrada cuande, ademas de disponer
de recursos financieros para manitener tales inversiones hasta su vencimiento, no se esté sujeto a imitaciones
legales, o restricciones de ofro tipo, que imposibilitarian su intencién de mantenerlas hasta el vencimiento. En
todo caso, la intencion y capacidad para mantener un activo financiero hasta su vencimiento no quedarén
cuestionadas por el hecho de gue tal active haya sido, en su caso, eniregade en garantia, esté sujeto a un
pacto de recompra o sea cbjeto de un préstamo de valores, siempre que se tenga fa intencion y capacidad de
recuperar y mantener el activo hasta su vencimiento.

Clasificacion de log pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes categorias
en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracion, salvo que se deban presentar, en su caso, como
‘Pasivos Asociados con Activos ne Corrientes en Venta”, que se muestran de forma independiente. Los pasivos
financieros de la Socledad se clasifican a efectos de valoracién como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financiercs se incluyen, en funcidn de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:

Deudas con intermediarios Financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago &
intermediarios financieros, tales como comisiones pendientes de page, excepto los instrumentados an valores
negociables.

Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por chligaciones pendientes de page a particulares,
tales como remuneraciones pendientes de pago, alquileres y otros acreedores, excepto los instrumentados en
valores hegociables.

Valoracidn y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos v pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contra, serd el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccién que
sean directamente atribuibles a la adguisicion del activo financiero o0 a la emision del pasivo financiero, excepto

para los instrumentos financieros gue se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados & valor razonable con

cambios en péerdidas y ganancias. Posteriormente, y con ccasion de cada cierre contable, se procede & valorarles

de acuerdo con 0s siguientes criterios:
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i Valoracion de los activos financieros

l.os activos financieros (excepto las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, ios instrumentos de
capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva y los derivados financieros
que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital v se liquiden mediante entrega de los mismos}
se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningin coste de transaccicn en que pueda incurrirse en su verta o
cualquier ofra forma de disposicion.

Se entiende por “valor razonable™ de un instrumento financierc, en una fecha dada, el importe por el que podria
ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia mutua y
debidamente informadas en la materia, ki valor razonable se determinara sin deducir los costes de transaccion en
los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor razonable de un
instrumento financiero es el precio gue se pagaria por él en un mercado organizado, transparente y profundo
(“precio de cotizacion” o "precic de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financierc para estimar su valor razonable,
se recurre al establecide en transacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su defecto, a modelos de
valoracién suficientemente confrastados por [a comunidad financiera internacional; teniéndose en consideracién
las peculiaridades especificas de! instrumento a valorar y, muy especiaimente, los distintos fipos de riesgos que el
instrumento lleva asociados. No obstanie lo antetior, las propias limitaciones de los modeios de valoracion
desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar & que
el vaior razonable asl estimado de un instrumento financlero no coincida exactamente con el precie al que el
instrumento podria ser comprade o vendido en {a fecha de su valoracion.

Las participaciones en el capital de ofras entidades cuyo valor razonable nc pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicion; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Las “Inversiones Crediticias” y la “Cantera de inversion al vencimiento” se valoran a su “coste amortizado”,
utilizandose en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo”, Por “coste amortizado” se entiende el
coste de adouisicién de un activo o pasivo financierc corregido (en mas 0 en menos, segdn sea &l casoj por los
reembolsos de principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de iz
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los actives
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro
gue hayan experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un instrumento
financierc a ia totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos i0s conceptos a o largo de su vida remanente.
Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de inferés efectivo coincide con &l tipo de interés
contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su ¢aso, 1as comisiones que, por su naturaleza,
sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros & tipos de interés variable, el tipo de interés
efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptes hasta la primera revision
del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos ios aspecios
significativos, el maxime nivel de exposicion al riesgo de crédito de ta Sociedad en cada fecha de presentacion de
los estados financieros,
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il. Valoracion de fos pasivos financieros

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

fif. Técnicas de valoracion

La técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracion de ios instrumentos financieros valorados a valor
razonable, principaimente, es fa correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en mercadoes activos.
Esta técnica de valoracidn se utiliza tanto para valores representativos de deuda piblica y privada, como para
instrumentos de patrimonio. La técnica de valoracion aplicada por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 en la
valoracion de las participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva es el valor liguidativo. Los instrumentos
financieros no cotizados se valoran a su coste de adguisicien, corregido @n su casc por las pérdidas por deterioro
gue hayan experimentado.

iv. Registro de resuifados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandcse entre las que tienen su origen en el devengo
de intereses o dividendos (que se registran en los capifulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”, “Intereses y
Cargas Asimiladas” vy "Rendimientos de Instrumentos de Capital’, segin proceday); las criginadas por el deterioro
en la calidad crediticia de los activos (que se registran en el capitule "Pérdidas por Deterioro de Actives
Financieras”) y 1as que correspondan a ofras causas (que se registran en el capitule "Resultados de Operaciones
Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta).

Los ajustes por cambics en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta® se
registran, neto del correspondiente impacic fiscal, transitoriamente en el patrimonio nete como “Ajustes por
Valoracion™; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios gue se
recoriocen en la cuenta de pérdidas vy ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe “Alustes por
Valoracion” permanecen formando parte del patrimonic neto de la Sociedad hasta que se produce ia baja en el
balance del active en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra fa cuenta de pérdidas v
ganancias, ¢ bien hasta que s proceda a su detericro (véase apartado f de esta misma Nota).

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los actives financiercs sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido les fiujes de efectivo que generan
o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente,
los pasives financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguide las obligaciones que generan o
cuando se adquieren (bien sea con la intencidn de cancelarlos, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Sin petjuicio de lo descrito en fa Nota 2-g para las cesiones temporales de activos, durante el gjercicio 2015 la
Scciedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto ia baja de los mismos
dei balance.
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d} Instrumentos de patrimonio

e

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en i patrimonio de una Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio
nete por el importe recibido, neto de los gastos de emisidn.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si (y consecuentemente, se presentan en el balance por suimporte neto) los saldos deudores
y acreedoras con origen en transacciones que, contractuaimente o por imperative de una norma iegal, contemplan
la posibilidad de compensacién y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe neto ¢ de realizar el active y
proceder al pago del pasive de forma simulténea y en 1os que una de las partes contratantes sea una entidad
financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicidn
Un activo financiero se considera deteriorado (y consecuentemente se corrige su valor en libros para reflejar &l

efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia obietiva de que se han producido eventos gue dan lugar &

- En el casc de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negativo en lcs
fiujos de efectivo futlros que se estimaron en el momento de formatizarse |a transaccion.

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

Como criterio general, la correccidn det valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su deterioro
se efecttia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que fal deterioro se manifiesta y tas
recuperacionas de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse, se reconocen en la
cuenta de perdidas v ganancias del perfodo en el qgue el deterioro deja de existir ¢ se reduce.

ii. Activos financieros valorados a su coste amortizado

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

El procesc de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente
para todos los instrumentos financleros valorados a su coste amortizado (basicamente "Inversiones Crediticias”).
El conjunte de las coberturas existentes en todo momento es fa suma de las correspondientes a las pérdidas por
operaciones espeacificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos los
instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados cuando presenten impories vencidos con
una antigledad superior a 3 meses.
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§il. Activos financieros disponibles para la venta

t.a pérdida por deteroro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adaguisicion {neto de cualquier
amortizacién de principal, en el casec de instrumentos de deuda) y su valor razenable; una vez deducida cualquier
pérdida por deteriore previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de gue las diferencias negativas surgidas en la valoraeion de estos activos
tienen su origen en un detericro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimeonio “Ajustes por
Valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. De
recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se recenocceria en la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacion (en "Ajustes por Valoracién®™ del
balance, en &l caso de instrumentos de capital),

. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, mencs los costes de venta, v el
valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se tomara en
consideracion et patrimonio neto de la enfidad participada (consolidado, en su caso) corregido por las piusvalias
tacitas existentes en la fecha de valoracion.

tag pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se manifiestan,
minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden recuperarse posteriormente en el
caso de vanta de los aclivos.

Adquisicién y cesion temporal de activos

Las compras {ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional a un precio
determinado {también denominados "repos”) se registran en el balance como una financiacién concedida {recibida)
en funcion de la naturaleza de! correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes "Crédito 2 Intermediarios
Financieros” o “Crédito a particulares” {"Deudas con Intermediarios Financieros” o "Deudas con particulares”).

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante la vida del
contrato.

Al 31 de diciembre de 2015 la Scciedad no posela activos de este tipo.
Activos materiales

incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipes informaticos y de comunicacion y ofras instalaciones
propiedad de la Sociedad.

Dicheo inmovilizado (gue incluye, basicamente, fos activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado
y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacioén acumutada y, si procede,
las pérdidas estimadas que resuitan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe
recuperable.
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La amortizacién se calcula, aplicando ef método lineai, sohre el coste de adguisicion de los activos menos su vailor
residual; entendiéndose que [os terrenos sobre los que se asientan los edificios y ofras construcciones tienen una
viga indefinida y que, por tanto, no son objeto de amortizacion,

l.as dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiates se realizan con contrapartida en el
capituic "Amortizacion” de fa cuenta de pérdidas y ganancias adjunia y, basicamente, equivalen a ics porcentajes
que se corresponden con la vida Gtil estimada, como promedio, de los diferentes elementos:

Porecentaje
Descripcion Anuai de
Amortizacion
Mobiliario ¢ instalaciones técnicas 10%
Equipos procesos de informacion 15%

Con ocasion de cada cierre ¢contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de [os elementos del activo
material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del activo
de que se trate hasta su importe recuperable vy se ajustaran los cargos futuros en concepto de amartizacion en
proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida atil remanents, en el caso de ser necesaria una
reestimacion de la misma.

De forma similar, cuande existen indicios de gue se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra iz reversion de la pérdida por deteriorc contabilizada en periodes anteriores y ajusta, en consecuencia, 108
cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningln caso, la reversidn de la pérdida per deterioro de un activo
puede suponer el incremente de su valor en libros por encima de aguél que tendrfa si no s& hubieran recenocido
pérdidas por deterioro en gjercicios anteriores.

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

Asimismo, al menos al final del ejercicic se procede a revisar la vida Util estimada, el valor residual y métoedo de
amortizacicn de ios elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significatives
en los mismos gue, de producirse, se ajustaran mediante ia correspondiente correccidn del cargo en ia cuenta de
perdidas y ganancias de gjercicios futuros por la dotacion a su amortizacién en virtud de la nuevas vidas dtiles.

Log gastos de conservacion y manienimiento de ios activos materiales de uso propio se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio en gue s incurren. '

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han registrado pérdidas por deterioro de activos materiales. Asimismo,

no habla activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financierc ni activos clasificados como
inversiones inmobiliarias.
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Activos intangibles

Scn activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin apariencia
fisica, que surgen como consecuencia de un negocio jurldico o gue han sido desarroilados por la Sociedad. Sélo
se reconccen contablemente aguelios activos intangibles cuyo cosie puede estimarse de manera fiable y de los
que fa Sociedad estima probabie obtener beneficics econdmicos en el futuro.

Los actives intangibles se reconocen inictalmente por su coste de adquisicion o produccion y, posteriormente, se
valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion acumulada v las pérdidas por deterioro
que hayan experimentado.

Pueden ser de "vida il indefinida" (cuando, sobre la base de ios andlisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye gue no existe un limite previsible del periodo duranie el cual se espera que generaran
fiujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de "vida Gtil definida” (en los restantes casos).

Al cierre del ejercicio 2015, la iotalidad de los activos intangibles de la Sociedad son de vida util definida y
corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso, Al mencs al final del ejercicio se procede a
revisar la vida (til estimada, el valor residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizado inmaterial,
de cara a detectar cambios significativos en ios mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la
correspondiente correccidon del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su
amortizacion en virtud de la nuevas vidas (tiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcidén de la vida dtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los actives materiales. El porcentaje anual de amortizacion aplicado come
promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas es del 20%.

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes son operatives. En las operaciones de arrendamiento operativo, la
propiedad del hien arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmenie
en ¢l arrendador.

Cuando la Sociedad actla como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos, en
su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en &l capitulo “Gastos
generales”.

Activos fiscales y pasivos fiscales

Los capitules "Activos Fiscales™ y "Pasivos Fiscales” de! balance incluyen el importe de todos los activos y pasivos
de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades, diferenciandose, en su caso, entre:
"Corrientes” (importes a recuperar 0 a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y "Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en egjercicios futures, incluidos, en su caso, ios derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).
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1) Resto de activos y pasivos

El capitulo ‘Reste de Activos” recoge e! importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los gue figuran
las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal y otros
actives.

El capitulo “Resto de Pasives” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaieza de pasivos ne incluides
en otras categorias.

Ambos capitulos inciuyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a
intereses devengados que se recogen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos financiercs
gue los generan.

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la gue se refieren ios estados financieros, pero
resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de canceiacidn, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas,
se espera desprenderse de recursos gue incorporen beneficios econdmicos,

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas eventos futuros independienies de la voluntad de la
Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable que origine una disminucién de
recursos gue incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aqueilas provisiones significativas con respecto a las que se estima que la
propabitidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor que de io contrario. Los pasivos contingentes no
se reconocen en ias cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre elios en la Memoria.

Las provisiones {gue se cuantifican teniendo en consideracién ia mejor informacion disponible sobre fas
consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre contable) se
utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fuercn originaimente reconccidas; procediéndose a
su reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.
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Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gasfos por infereses y conceptos asimifados

Con caracter general, los ingresos y gastes por intereses y conceptos asimilables z elles se reconccen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” € “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta
de perdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion de! metodo de
interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingresc en el capituio
‘Rendimientos de instrumentes de capital” de fa cuenta de pérdidas y ganancias en &l momento en que nace el
derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con
anterioridad a la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de pérdidas vy ganancias, cancelandose el activo
correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimitados se reconocen en la cuenta de pérdidas
y ganancias con criterios distintos segin sea su naturaleza. Los méas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracion de Instituciones de Inversién Colectiva,
se incluyen en el saldo del epigrafe "Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(véase Nota 22). En la medida en que tienen su origen en servicios que se proicngan a lo large del tiempo, se
imputan a ia cuenta de pérdidas y ganancias en el periode de ejecucion de dichos servicios.

- Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de instituciones de inversion colectiva desarroliados
por terceros, se incluyen en el epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias {(véase
Nota 23). £n la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a o largo del tiempo, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de gjecucidn de dichos servicios.

il Ingresos y gasitos no financieros
Se reconeccen centablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad gue son propiedad de terceros (Fendos de Inversién, SICAVs y
Sociedades de Capital Riesgo) no se incluyen en el balance. El importe total de los patrimonios gestionades al 31
de diciembre de 2015 y 2014 figura registrado en el epigrafe "Otras cuentas de Orden” del balance (véase Nota
20). Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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Compromisos por pensiones y otras retribuciones post-empfeo

La Sociedad viene obligada a realizar una aporiacién fija, la cual se determina en funcion de ia antigtedad del
empieado, siempre gue los beneficios anies de impuestos del Grupo superen una cantidad minima. Durante &l
gjercicio 2015, Ia Sociedad ha realizado aportaciones por importes de 1.024,23 euros {1.016,10 euros en &l gjercicio
2014) {véanse Notas 19y 25).

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados con los gue,
bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en e capitule
“Gastos de Personal’ de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas el importe de las indemnizaciones
satisfechas a los empleados que han sido despedidos durante el gjercicio 2014 {véase Nota 25). En opinién de los
Administradeores de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2015 no exisiian razones que hicieran necesaria la
contabilizacién de una provision por este concepto a dicha fecha.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por ef impuesto a pagar respecto al
resuliado fiscal de dicho elercicio, una vez consideradas las variaciones, en su ¢aso, producidas en dicho gjercicio
en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias femporarias, de los créditos por deducciones y
bonificacicnes fiscales y de bases las imponibles negativas.

La Sociedad realiza sus declaraciones del Impuesto Scbre Sociedades en régimen consolidado con las sociedades
del Grupc GVC Gaesco (véase Nota 1). Por tanto, ias cifras relacionadas con el impuesto sobre Sociedades gue
se reflejan en los capitulos Activos y Pasivos Fiscales corrientes de los balances de situacion adjuntos
corresponden a importes gue la Sociedad tendra que liquidar y/o recuperar de |a sociedad dominante, GVC Gaesco
Holding S.L., como responsable final ante las autoridades fiscales de la declaracion y liquidacion del Impuesto
sobre Sociedades en régimen consolidado. El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende lza parte
relativa al gasto o ingreso por el impuesto corriente v [a parte correspondiente al gasto ¢ ingreso por impuesto
diferido.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y ia base fiscal de un elemento
patrimonial. Se considera como hase fiscal de un elemento patrimonial ef importe atribuide al mismo a efectos
fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la obligacidn para la Sociedad
de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducibie es aquella que
generara para la Sociedad algin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a ia Administracion
correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones v los créditos por bases imponibles negativas son importes que,
habiéndose producidc o realizado la actividad u obienido el resuitade para generar su derecho, no se aplican
fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimientc de los condicionantes establecidos en ia
rormativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su aplicacion en gjercicios futuros.
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Se consideran activos y pasivos por impuestos corrienies aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracidn, o de la entidad matriz de! Grupo consolidable, correspondiente en un plazo que

“no excede a los 12 meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por
impuestos diferidos aguellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion
correspondiente o de ia entidad matriz del Grupo consolidable, en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas. Por
su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en creditos por deduccicnes o bonificaciones o por la existencia de bases impenibles negativas si se
cumplen determinadas condicicnes.

No se ragistran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre un elemento
patrimonial, gue no surja en una combinacidn de negocios y que en & momento de su registrc no haya afectado
ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tantc actives como pasivos) con objeto de comprobar
que se mantienen vigentes y/o que se pueden dar de aita por huevas circunstancias, efectuandose las oporfunas
correcciones a los mismos de acuerde con (os resultados de fos analisis realizados.

El articulo 7 de 1a Ley 168/2012, de 27 de diciembre, por fa que se adoptan diversas medidas fributarias dirigidas a
la consolidacion de las finanzas publicas vy al impuiso de la actividad econdmica, establece que la amortizacion
contable del inmoviiizado material, intangible v de las inversiones inmobiliarias correspondiente a los periodos
imposiivos que se Inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aguelias entidades que, en {os mismos, nNo cumplan
los requisiios establecidos en los apariados 1, 2 0 3 dei articule 108 del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades, aprobade por el Real Degreto Legislative 4/2004, de 5 de marzo, se deducird en la base
imponibie hasta el 70 por ciento de aguella que hubiera resuitado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido
porcentaje, de acuerdo con los apartades 1y 4 del articuio 11 de dicha Ley. La amoriizacicn contabie que no
resulte fiscalmente deducible en virtud de lo dispuesto en el mencicnade articulo se deducirda de forma lineal
durante un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida dtit del elemento patrimonial, a partir del primer
periodo impositivo gue se inicie dentro del afo 2015. Al 31 de diciembre de 2013 y 2014, el Grupo &l que pertenece
fa Sociedad no cumpiia los requisitos establecidos en jos apartados 1, 2 © 3 def articulo 108 del Texte Refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociecades.

La Ley 2772014, de 27 de noviembre, del Impueasto sobre Scciedades establecio, entre otros aspectos, la reduccion
en dos anos del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Socledades que, hasta ef 31 de diciembre de 2014,
se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedd establecido, para los periodos impoesitivos que comiencen a
partir del 1 de enerc de 2015 y del 1 de enero de 2616, en el 28% y 25%, respectivamente,
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s) Estados de flujos de efectivo

Y

En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

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

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

- Aclividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion y disposicion por otros meadios de activos a largo plazo
y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

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

- Efectivoy equivalencia de efectivo: se incluyen [os saldes de depdsitos a la vista, gue se encueniran registradoes
en el epigrafe "Inversicnes Crediticias — Crédito a Intermediarios financieros’ del balance, y Tesorerta.

Estados de cambiocs en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonic neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran ei total de las
variacicnes habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada a su vez
en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y [0s estados {otales de cambios en gl pafrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién confenida en ambas partes de os
estados:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambics en el patrimonio neio se presentan los ingreses y gastos generados por
fa Sociedad como consecuencia de su actividad duranie el ejerciclo, disiinguiendo aquellos registrados como
resuitados en la cuenta de pérdidas y ganancias de! ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo
con {c dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estcs estados se presentan:
a} El resultado del gjercicio.

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

¢) Elimporte neto de fos ingresos y gastos reconccidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
dy Elimpuesto sobre beneficios devengade, en su caso, por [0s conceptos indicados en las letras b) y ¢} anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos recenocidos, calculados comoe la suma de las letras anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingrescs y gastos reconocidos en el patrimonio nete como ajustes por valoracion
se desglosan en:

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

by Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas por
valoracion reconccidas previamente en el patrimonio neto, aungue sea en el mismo gjercicio, gue se reconocen
en la cuenta de perdidas y ganancias.

¢y Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en &l gjercicio entre partidas
de ajustes por valoracion conforme a los criterios estabiecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

En esta parte de fos estados de cambios en el patrimenio neto se presentan todos los cambios habidos en ef
patrimonio neto, inciuidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables vy en correcciones de
errores, en su ¢aso. kste estado muestra, por tante, una conciliacion del valor en libros al comienzo y ai final del
gjercicic de fodas ias pariidas que forman el pairimonio neto, agrupando los movimientos habidos en funcidn de
su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Alustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su ¢aso, los cambios en el patrimonio
neto que surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con
origen en cambios en ios criterios contables o en la correccion de errores.

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

¢) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en ef patrimonio neto, como
pueden ser distribucién ce resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capttal, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualguier otre incremento o disminucion
del patrimonic nete.

Transacciones en moneda extranjera

L.a moneda funcional de 1a Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos (0s saldos y transacciones denominados
en monedas diferentes al eurc se consideran denominados en “‘moneda extranjera”.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertide a euros utilizando los tipecs de cambio
de cierre del Banco Central Europeo.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no mantiene activos ni pasivos en moneda extranjera.

26



OM3870029

GLASE 8?

v) Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a tedas aquelias que se produzcan enire la Sociedad y ias
entidades o personas que cumpian los requisitos establecides en la Norma 54%.1 de la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre (modificada por la Circutar 5/2011, de 12 de diciembre),

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 27). Las principales

operaciones con vinculadas realizadas por la Sociedad corresponden a comisiones cedidas por comercializacion
de Instituciones de Inversidn Colectiva {véase Nota 1-a).

3. Aplicacion del resuitado y Beneficio por accidn
a) Aplicacién def resultado de la Sociedad
La propuesta de apiicacion def resultado del ejercicio 2015, formulada per los Administradores de la Sociedad v

gue se sometera a la aprobacién de su Accionista Unico, se muestra a continuacion, juntc con ta propuesta
aprobada del ejercicio 2014;

Euros
2613 2014
A dividendos a cuenta 1.000.006,06G 1 1.100.000,00
A dividendos complementarios 492.484,29 79.468,07
Resultado de la Sociedad 1.492.484,29 ' 1.179.468,07

El Consejo de Administracién de la Sociedad, en su reunion celebrada el 26 de noviembre de 2015 aprob¢ ia
distribucién de un dividendo a cuenta con cargo al resuttade del ejercicio 2015, por importe bruto de 1.000.C00
euros. Este importe de 1.000.000 euros que se incluye en el epigrafe "Menos: Dividendos vy retribuciones” del
patrimonio neto del balance adjunto, ha sido liquidado en e mes de noviembre de 2015,
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A continuacion se presenta ef estado de resultados acumulades y de tesoreria de la Sociedad, formulados
praeceptivamente para poner de manifiesto la existencia de liquidez suficiente para la distribucion de dividendos:

Euros

Fecha del acuerdo de distribucion del dividendo a cuenta 6/11/2015
Fecha del cierre contable utilizado 31/10/2013
Beneficios distribuibles

Beneficios después de Impuestos sobre beneficios 1.326.847

{menos} dotacion a reserva legal -

{menos} dividendos a cuenta distribuidos -
Total beneficio distribuible 1.326.847
Dividendos a cuenta acordados 1.000.000
Previsidn de tesoreria

Saldo de tesoreria a la fecha del acuerdo §78.000

Cobros proyectados 10.100.000

Pagos proyectados (incluido el dividendo a cuenta} (10.300.000)
Saldo de tesoreria proyectade 678.000

b) Beneficio por accién
i. Beneficio basico por aceion

E! beneficio basico por accion se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un periodo entre el
nimere medic ponderado de las acciones en circuiacion durante ese pariodo, excluido el ndmerce medio de las
acciones propias mantenidas a lo largo del misme.

De acuerdo con elio:

Euros
Ejercicio 2015 | Ejercicio 2014
Resultado neto del gjercicio 1.492.484,291 1,179.468,07 |
Numero medio ponderado de acciones en circulacion (Nota 14) 800 800
Conversidn asumida de deuda convertible - -
Nihnero ajustado de acciones 800 800
Beneficio basico por accidn 1.865,61 1.474,34
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il. Beneficio diluido por accion

E! beneficio por accion diluido se calcula como el cocienie entre el resultado neto del periode atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y
el numero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustade por el promedioc
ponderado de las acciones ordinarias gue serfan emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Scciedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 ne existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

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

ios miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han percibido el importe de 11.50C euros {7.000 euros
en el gjercicio 2014} en concepto de dietas por asistencia al Consgjo.

El importe de las remuneraciones pagadas a la Alta Direccidon de la Sociedad, en concepto de sueldo, durante el
gjercicio 2015, ha ascendide a 177.000,00 euros (154.500,03 eurcs en el gjercicio 2014). Sin perjuicio de o descrito
en el parrafo siguiente, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 no existian anticipos o crédites concedidos, ni
obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o
garantias con los miembres anteriores y actuales de su Consejo de Administracicn y Alta Direccion,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Conseic de Administracidn de la Scciedad estaba formado por tres hombres.

informacién en refacién con situaciones de conflicto de infereses por parte de los Administradores

Al clerre del ejercicio 2015 los Administradores de la Scaciedad, segin se define en la Ley de Sociedades de Capital,
no han comunicado al Consejo de Administracidn situacion alguna de conflicto, directe o indirecto, que ellos o personas
vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de fa Sociedad.

28



5.

OM38700352

CLASE 82

[k e

Crédito a intermediarios financieros

La composicién de los saldos de este epigrafe del active del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo
a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacion:

Euros
31/12/2013 31/12/2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 1.492.517,11 2.056.236,76
1.492.517,11 2.056.236,76
Naturaleza:
Depositos a la vista 251.776,10 1.079.723,77
Peudores por comisiones pendientes 1.240.747,01 976.512,99
1.492.517,11 2.056.236,76
Moneda:
Euro 1.492.517,11 2.056.236,76
1.492.517,11 2.056.236,76

Los importes de fa cuenta "Depdsitos a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de las cuentas corrientes
mantenidas por la Socledad en entidades de crédito residentes en Espafia. Los infereses devengados por las cuentas
a la vista mantenidas por la Sociedad, durante el ejercicio 2015, han ascendide a 3.856,99 euros (5.767,80 euros en
el ejercicic 2014), que se registran en el epigrafe “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

La cuenta “Deudoeres por comisiones pendientes” recoge, fundamentalmente, el importe de las comisiones pendientes
de cobro por fa actividad de gestidn de la Scciedad al cierre de los gjercicios 2015 y 2014 {(véase Nota 22), que han
sido cobradas con postericridad al cierre de cada uno de los ejercicios corraspondientes. El vencimiento de dichos
saldos es inferior a 1 mes.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los "Créditos
a intermediarios financieros”.
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8. Crédito a particulares

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo
a la clasificacion, naturaleza y moneda de tas operacicnes, se indica a continuacion:

Eugros
31/12/2015 31/12/2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 11.875,43 5.973,72
11.875,45 5.973,72
Naturaleza:
Deudores empresas grupoe 454,35 160,54
Otros deudores 11.421,10 5.813,18
11.875.458 5.973,72
Moneda:
Euro 11.875,45 5.973,72
11.875.45 5.973,72

Todos los créditos con particuiares son en el ambito geografico nacional y tienen un vencimiente inferior a 3 meses.

Durante el gjercicio 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a “Créditos a
particulares”.
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7.  Activos Financieros disponibles para la venta

a} Desglose

E! desglose de los activos financieros disponibies para la venta registrados en ef balance de la Socledad, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a su clasificacion, cotizacién, moneda y naturaleza es ef siguiente:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Clasificacion:
Acuvos financieros §xsp0n1bles para la venta — Otros 2.056.077.51 1.792.470.68
instrumentos de capital
2.056.077,51 1.792.470,68

Cotizacion:
Cotizados 2.056.077,51 1.792.470,68
No cotizados - -

2,056,077,51 1.792.470,68
Moneda:
Euro 2.056.077.51 1.792.470,68
2.056.077,51 1.792.470,68
Naturaleza:
Participaciones en Instituciones de Inversidn Colectiva 2.056.077,51 1.792.470,68
2.056.077,51 1.792.470,68

b} Movimiento

El mevimiento de ia cartera disponibie para la venta vaiorada & valor razonable durante & ejercicio 2015 y 2014 ha
sido el siguiente:

Euros
31/12/2014 Altas Bajas 31/12/2015
Coste participacion 1.729.701,25 | 1.279.195,83 (918.860,29) | 2.090.036,79
Ajustes por valor razonable 62.769,43 36.036,26 (132.764,97)| (33.959,28)
Provisiones por deterioro - - - -
Saldo neto 1.792.470,68 | 1.315.232,09  (1.051.625,26) | 2.056.077,51
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Provisiones por deterioro

(109.405,90)

109.405,96

Euros
31/12/2013 Altas Bajas 31/12/2014
Coste participacion 1.756.939.40 1 1.386.115,97| (1.413.354,12)1.729.701,23
Ajustes por valor razonable 248.388,97 36.990,56 (242.610,10) 62.769,43

Saldo neto

1.895.922 .47

1.443.106,53

(1.546.558,32)

1.792.470,68

0
(i

El resultado registrado por las ventas realizadas durante el ejercicio 2015 asciende a 132.764,98 euros y se
encuentra regisirado en el epigrafe "Resultado de operaciones financieras (neto) — Otros” de la cuenta de pérdidas

y ganancias adjunta.

¢) Composicion y valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con arigen en "Activos Financieros Disponibles para la Venta” se
registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonic netc como “Ajustes por Valoracién”. La
composicion de las partidas “Activos financiercs disponibles para la venta — Otros instrumentos de capital’ y
‘Ajustes por valoracion” al 31 de diciembre de 2015 as la siguiente:

Buros

Ajustes por

Valor en libros valoracion
GV Gaesco Renta Variable Objetive Zona Euro, FI 303.441,31 3.441,31
1 Kessler Casadevall, FI 203.555,36 248271
GVC Gaesco Sostenible ISR, FI 305.688,79 5.688,79
Tramontana Retorno Absoluto Audaz, FI 268.452,45 (31.547.55)
Aeneas Patrimonium, SICAV 481.270,29 (15.378,41)
Factotum Trading, SICAY 111.687,93 (20.089,33)
IM Kapital, SICAV 381.981,38 21.443,20
2.056.077,51 (33.959,28)

Las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva mantenidas se corresponden con Instituciones gestionadas

por iz Socledad.
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H

Activo material

La compaosicion del salde de este epigrafe del activo del balance, at 31 de diciembre de 2015 y 2014, esta integramente
compuesto por inmovilizado de use propio. El movimiento que se ha preducido en el mismo durante dichos gjercicios,
ha sido el siguiente:

Euros
31/12/2014 Altas Bajas 31/12/2015
Mobiliario 56.478,62 - “ 56.478.,62
Otras instalaciones 253.708,92 - - 253.708,92
Equipos proceso informacidn 46.690,26 - - 46.690,26
Valor de coste 356.877,80 - - 356.877,80
Mobiliario (15.264,32) (5.525,13) - (20.789,65)
Otras instalaciones (51.501,66) (25.370,76) - (76.872,42)
Equipos proceso informacidn (19.129,13) {5.605,68) - (24.734,81)
Amortizaciéon acumulada (85.895,31) (36.501,57) - (122.396,88)
Valor Neto 270.982,49 {36.501,57) - 234.480,92
Euros
31/12/2013 Altas Bajas 31/12/2014
Mobiliario 292.186,97 - {235.708,35) 56.478,62
Otras instalaciones 253.708,92 . - 253.708,92
Equipos proceso informacion 48.056,33 - {1,366,09) 46.690,26
Valor de coste 593.952.24 - (237.074,44) 356.877,80
Mobiliario (245.42731) (5.545,56) | 235,708,35 (15.264,52)
Otras instalaciones {26.130,90) {25.370,76) - (51.501,66)
Equipes proceso informacion {14.825,70) (5.669,52) 1.366,09 (19.129,13)
Amortizacidon acumulada (286.383,91) (36.585,84)! 237.074,44: (85.89531)
Valor Neto 307.568,33 (36.585,84) - 270.982,49

A 31 de dictembre de 2015 y 2014 el importe de los actives materiales totalmente amortizados asciende a 12.843,19
y 10.343 19 euros, respectivamente.

Durante ios ejercicios 2015 y 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe
del activo del balance.
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9, Activos Infangibles

El movimiento que se ha producido, durante fos ejercicios 2015 y 2014, en el saldo de este epigrafe del activo del
balance, integramente compuesto por aplicaciones informaticas, cuya vida Gtil es definida, es el siguiente:

Euros
31/12/2014 Altas Bajas 31/1272015
Otro activo intangibie 263.294,00 94.225,25 - 257.519,25
Valor de coste 203.294,00 94,225,25 - 297.819,258
Otro activo intangible (60.514,00} (32.840,59) {93.354,59)
Amortizacion acumulada (60.514,00) (32.840,59) - (93.354,59)
Valor Neto 142.780,60 61.384,66 - 204.164,66
Euros
31/12/2013 Altas Bajas 31/12/2014
Otro activo intangible 45.994 00 157.300,00 - 203.294.,00
Valor de coste 45.994,00 157.300,00 - 203.294.06
Otro acfivo infangible (45.594,00) (14.520,00) - (60.514,00)
Amortizacion acemulada (45.994,00) (14.520,00) - (60.514,00)
Valor Neto - 142,780,060 - 142.780,00

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los elementos de inmovilizado inmaterial en uso totalmente amortizados
corresponden a aplicaciones informaticas que ascienden a 45.994 euros, respectivaments.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han puesto de manifieste pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe
del activo del balance.

Durante el ejercicio 2015 se han preducido altas por importe de 94,225 25 euros gue cofresponden principalmente a
aplicaciones informaticas.
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10.  Resfo de Activos

La composicion del saldo de este epigrafe de!l activo del balance, al 31 de_z diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Fianzas constituidas 31.982,85 31.982,85
Perioditicacion Tasas Variables de Gestion 340.818,37 256.504,72
Otras periodificaciones 39.934,25 27.829,89
412.73547 316.317,46

La cuenta "Pericdificacion Tasas Variables de Gesticn” corresponde a comisicnes de gestion que se devengan en
funcién del resuitade {rentabilidad) obtenido en el ejercicio por ias Insiiuciones de Inversion Colectiva gestionadas a
las gue se aplica este tipo de tasa. Estos importes se han facturado y cobrado a pringipics del ejercicio siguiente en
cada caso.

Al 31 de diciembre de 2015 vy 2014, Ia cuenta "Fianzas constituidas” recoge principaimente el salde en garantia de
arrendamiento con la sociedad Seguros Catalana QOccidente, 5.A., propietaria dei inmueble donde esta ubicado el
demicilio social de la Sociedad {(véase Nota 1),

11.  Deudas con intermediarios financieros

L.a composicién del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2015y 2014 atendiendo a los criterios de clasificacion,
naturaleza y moneda, se indica a continuacion.

Euros
31/12/2015 | 31/12/2014

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 688.389,041 598.318,26
688.389,04 ! 598.318.2¢6

Naturaleza:

Saldos con GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, S.A.U. (véase Nota 21) 644.115,08 560.682,43

Otros 44.273.96 37.635,83
688.389,04! 598.318.26

Moneda:

Eurc 688.389,047 598.318,26

688.389,041 598.318,26
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El saldo mantenido con GVC Gaesco Valores, Sociedad de Valores, $ AU recoge, fundamentalmente, la deuda a
corio plazo con esta sociedad derivada de las comisiones pendientes de pago por la actividad de comercializacion gl
cierre de los efercicios 2015 y 2014 (véase Nota 23), que han sido pagadas con posterioridad al cierre de los mismos.

Todas las deudas con intermediarios financieros son en el ambito geografico nacional y tienen un vencimiento, en su
caso, inferior 2 3 meses.

Deudas con particulares

L.a composicién del saldo de este epigrafe del pasive del balance, atendiendo a los criterios de clasificacién, naturaleza
y moneda, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se indica a continuacion:

Euros
31/12/2015 31/12/2614
Clasificacion: .
Pasivos financieros a coste amortizado 40.471,09 46.265,31
40.471,09 46.265,31
Naturaleza:
Acreedores por prestacidn de servicios 40.471,09 43.340,55
Remuneraciones pendientss de pago al personal - 2.724,76
40.471,09 46.265,31
Moneda:
Euro 40.471,09 46.265,31
40.471,09 46.265,31

Todas las deudas con particulares son en el ambito geogréafico nacional y tienen un vencimiento inferior a 1 mes.
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La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se indica & continuacién:

Euros
31/12/2015 31/12/2014

Grastos devengados v no vencidos 165.677,32 191.206,26
Administraciones Piblicas

Hacienda Pablica acreedora por retenciones 155.286,48 189.444,58

IV A repercutido 6.579,18 6.306,41

Organismos Seguridad Social 33.249,74 29.784.41

360.792,72 416.741,66

En la cuenta "Gastos devengades y no vencidos” se registran los importes pendientes de page por la Sociedad a
diversos proveedcres como consecuencia de su actividad normal de expiotacion.

El saldo de la cuenta "Administraciones Plblicas — Hacienda Publica acreedora por retencicnes” incluye, al 31 de
diciembre de 2015 v 2014, un importe de 120.743,26 euros v 154.527 74 euros, respeciivamente, en conceptc del
impuesto sobre |a renta retenide a los participes de las instituciones de inversion colectiva gestionadas.

14. Capital

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social de la Socledad estaba representade por 800 acciones nominativas
de 801,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos
econdmicos y politicos y no existiendo restricciones a iz libre transmisibilidad de las acciones.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el Unico accionista de la Scciedad es GVC Gaesce Holding, S.L. (véase Nota 1),
por fo que la Sociedad tiene la condicion de unipersonalidad y, en consecuencia, esta someiida a ias obligaciones
establecidas por la legislacion vigente para este tipc de sociedades.

15. Reservas

La composicidn del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

Eures
31/12/2015 | 311272014
Reservas:
Reserva legal 96.161,60 96.161,60
Reservas voluntarias 1.957.698,82 1.957.698,82
Otras reservas 1,68 1,68
2.053.862,10 2.053.862,10
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Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue obtengan beneficios en
el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el
20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran gque el patrimenio neto de la
Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyc caso e beneficio se destinara a la compensacion de dichas
pérdidas y destinandose el 10% del bensficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar &l capital social en la parie que exceda del 10% del capitat social ya
aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital sociai, esta
reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y slempre que no exisian otras reservas disponibles
suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la reserva legal aicanzaha el 20% del Capital Social.

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicidn, cumpliendose los requisitos establecidos por la legislacién vigente
en refacion a los recursos propios minimos.

Situacién fiscal

La Sociedad esta acogida desde el gjercicio 2009 inclusive, al Régimen de Declaracion Consolidada para el Impuesto
sobre Sociedades (véase Nota 1), siende la sociedad dominante, GVC Gaesco Hoeiding, S.1.. la responsabie anie 1a
Administracién Triputaria de la presentacion y liquidacion del Impuesto sobre Sociedades consolidado, para lo cual
recibe, en su caso, ia correspondiente provisidon de fondos de las respectivas scciedades dependientes del Grupo
Fiscal,

i.  Conciliacion del resulfado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resuifado contable y a base imponible del Impuestc sobre Sociedades correspondiente a
los ejercicios 2015 y 2014 es la siguiente:

Euros
2015 2014
Resultado contable antes de impuestos 2.061.309,96 1.672.883,89
Diferencias permanentes 3,91 -
Diferencias temporales (3.022,53) 15.331,75
Base imponible (resultado fiscal) 2.058.291,34 1.688.215,64
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La conciliacion entre el resultado contable v el gaste por impueste sobre sociedades, correspondientes a los

ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos 2.061.309,96 | 1.072.883.89
Diferencias permanentes 3,91 -
Cuota {*) 577.167,88 501.865,17
Ajuste por IS de ejercicios anteriores 249788 -
Deducciones (10.840,09) (8.449,35)
Total gasto {(ingreso) por impuesto reconocido en Ia cuenta de

568.825,67 493.415,82

pérdidas y ganancias

(") Cuota al 28% durante el ejercicio 2015 (30% durante el ejercicic 2014) véase nota 2 r).

Al cierre de los gjercicios 2015y 2014, el importe pendiente de pago a GVC Gaesco Holding, S.L., matriz del Grupo
Fiscal (véase Nota 1), en concepto del Impuesto de Sociedades asciende a 38542298 y 393.082,64 euros,

respectivamente, y se encuentra registrade en el epigrafe “Pasivos Fiscales — Corrientes” del balance adjunto.

iif. Activos por impuesto diferido registradios

El detalte del saldo de esta cuenta al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Por ajustes de valoracién de AFDV 8.489.82 -
Amortizacion anticipada inmovilizado 6.854,04 7.760,80
Peducciones pendientes y otros 4.515,79 38.793,56
Total activos por impuesto diferido 19.859,65 46.554,36
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fv. Efercicios pendientes de comprabacion y actuaciones inspectoras

Seguin establece |a legislacion vigente, los impuestos no puaden considerarse definitivamente liquidados hasta que
las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las auteridades fiscales, 0 haya transcurrido el plazo
de prescripcion, de cuatro afics. Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad tiene abiertes & inspeccion los ejercicios
2011 y siguientes del Impuestc sobre Sociedades. L.os Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso
de inspeccion, sufjan pasivos adicionales de importancia,

Gestion de) riesgo

1. Esfructura de la gestion del riesgo. Coberturas.

La sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones.
2. Exposicidn al riesgo

Dada ia actividad de la Sociedad, e usc de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Regiamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertirdn sus recurses propics minimos, al menos en un
80% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de 1os sefialados en el articuio 30.1 a) de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a la vista ¢ en depdsitos en entidades
de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social.

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

financieros.
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa la cartera de {a Sociedad ¢ del Fonde gestionado en el caso
de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En el folleto del Fondo se limitan las
condiciones gue deben cumplir ias contrapartidas con las que se asumen riesgoes de credito. La sociedad gestora, en
cuanto a la inversién de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la legisiacion le impone en cuante &
instrumentos y emisores. La sociedad gestora hace un seguimiento de la calidad crediticia de estas contrapartidas asi
como de ta adecuada diversificacion de la cartera.
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Riesgo de tipo de interés

Los activos que mantiene la Sociedad tienan en su mayoria un vencimiento inferior a un afio por lo gue no existe riesgo
significativo al 31 de diciembre de 2015y 2014.

Riesgo de liguidez

Ei riesgo de liquidez representa {a dificultad de efectuar la venta de posicicnes de cartera tanto de la sociedad como
de los fondos gestionados. Tanio en el momenic de compra como, posteriormente en tanto permanezca la inversién
en cartera, la sociedad gestora verifica que |as condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a las condiciones
y exigencias de liquidez del Fonde o de |a cartera propia, baséndose en la profundidad de los mercados 0 en ofras
condiciones gue incidan en la posibilidad de realizacion. En el caso de inversicnes en otras 1iC's se analiza con una
periodicidad mensual Iz liquidez probable de fas mismas, basandose en informacion sobre compesicion de sus carteras
facilitada por sus sociedades gestoras.

Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de la propia gesiora o de las instituciones de inversion
colectiva gestionadas como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Les factores de riesgo
mas significativos son las variaciones de tipo de interés, tipo de cambio y precios en las acciones o indices bursétiles.
La sociedad gestora efectla periédicamente mediciones del riesgo de mercado en términos de VaR en el caso de las
carteras de fondos gestionadoes.

En relacion con la gestién del riesgo de las Instituciones de Inversion Colectiva (IIC) que gestiona la Sociedad:

L.a gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimientc de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién a las variaciones en los tipos de inferés y tipos de cambic, asf como a los
riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de
coeficientes normativos gue limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por |a sociedad gestora. A continuacion
se indican los principales coeficientes normativos a los gue estan sujetas las Institucicnes de Inversién Colectiva:

- Limites a {a inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en accicnes o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencicnadas en el articulo
48.1.c) y d}, no podra superar el 20% de! patrimonio, salve en las {C cuya politica de inversion se base en la
inversion en un Unico fonde. Asimismo, la inversién tetal en IIC mencionadas en &l articulo 48.1.¢) del Real
Decretc 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de {a IIC.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5%
del patrimonio de la H{C. Este limite quedarad ampliado af 10%, siempre que la inversion en los emisores en
los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la liC. Puede guedar ampliade al 35% cuando se
trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Union Europea, una
comunidad autdnoma, una entidad local, un crganismo internacional del que Espafia sea miembro o por
cualguier ctro Estado que presente una calificacion de scivencia otorgada por una agencia especializada en
calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a |z del Reino de Espafia. Cuando se desee superar
el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene Intencion de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimenio, Para gue |a 1IC pueda inverlir hasta el 100% de su patrimonio en valores
emitidos o avalados por un ente de los seflalados en &l articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y gue la inversién en vaiores de una
misma emision no supere el 30% del activo de la HC. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversicnes
en obligaciones emitidas por entidades de credito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn
Europea, cuyo imporie esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emisién vy gue queden afectades de forma privilegiada al reemboiso del principal y al pago de los intereses
en el caso de situacién concursal del emisor. £l total de las inversiones en aste tipo de obligacicnes en las
que se supere el limite del 5% no podrd superar el 80% del patrimonio de fa HC.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupe economico se consideran un Unico emisor,
Limite general a la inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimcnio neto de {a IIC. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o potencial
gue sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, enifre ios que se incluiran las
ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operacicnes estructuradas, en ningGin caso podran superar el 10% del patrimonio de la HC.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivades, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisoes de la emision
y gueden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depositos que la 1IC tenga
en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de la lIC.

Las posiciones frente a un Unico emiscr en productos derivados, actives e instrumentos financieros vy
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonioc de la HC.

A estos efectos, las entidades pertenacientes a un mismo grupo econdmico se consideran un UNico emisor.
Limites & la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceplibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacion a su Hbre transmisién.
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Qiueda prohibida la inversién de la Scciedad en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes
a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio
en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. Iguaimente, no podré tener mas del 4% de su
patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupe.

En casc que la lIC sea ne armonizada, se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del
patrimenio, en:

= Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de iulio domiciliadas en paises no CCDE con ciertas limitaciones.

»  Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de 1IC de 1iC de inversién libre espaficlas.
+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

En caso que la lIC sea armonizada, se autoriza la inversidn, con un limite maxime conjunto del 10% de
patrimonic en acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguiadas en la Ley 25/2005.

- Coeficiente de liquidez:

l.a BC debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio calculadc sobre el
promedio mensual de fa IiC.

- Obligaciones frente a terceros:

La IIC pocdra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimenio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre gue se produzca por an plazo no superior a un mes, o por adquisicién de
activos con pago aplazado, con las condiciones gue establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
No se tendrdn en cuenta, a estos efeclos, ios deébitos contraidos en la compra de activos financieros en el
periode de liguidacion de {a operacién que estabiezca el mercado donde se hayan confratado.

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la iC que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad:

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas gue sufrirfa el Fonde en el caso de que alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractuales de page con el mismo. Diche riesge se verla mitigado con los limites a fa inversidn v
concentracion de riesgos antes descritos.

Riesgo de liguidez

En el caso de gue el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida dimensidn y
limitado volumen de confratacion, ¢ inversién en otras instituciones de Inversidn Cotlectiva con liquidez inferior a la def
Fonde, ias inversiones podrian quedar privadas de fiquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo
de liguidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los
reamboiscs de los participes.
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Riesgo de mercado

E! riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en ios precios de mercado. Los faciores de riesgo mas significativos podrian
agruparse en los sigulentes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversién en activos de renta fija conileva un riesgo de tipe de interés, cuya
fluciuacion de tipos es reducida para activos a corto piazo y elevada para actives a large plazo.

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

- Riesgo de precic de acciones o Indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatifidad de los mercades en los que invierte. Adicionalmente,
la inversién en mercados considerados emergentes puede conlievar, en su caso, riesgos de nacionalizacién
o expropiacion de aclivos ¢ imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inberentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en ef Folleto informative,
segln |0 establecide en la normativa aplicable.

Gestién de Capital

i8.

La estrafegia de gestidn de los recursos propios de la Seciedad ha consistido en maniener en tode momento unos
niveles de recursos propios supericres a jos estabiecidos en el articulo 100 del Real Decrefo 1.082/2012, de 13 de
julic, v sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015,
de 2 de octubre, por el que se aprueba el Reglamenio de ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
inversion colectiva (vease Nota 1-h).

Planes de pensiones vy otras prestaciones

La Sociedad acordo, con fecha 1 de enero de 2003, la constitucion de un plan de pensiones del sistema de empleg,
de aportacion definida, para la contingencia de jubilacién de los empieados de la Sociedad. Este plan se denomina
"Pla Pymes, Pian de Pensiones” y esta integrado en "Gaesco Pymes, Fondo de Pensicnes”.

Las aportaciones de la Sociedad vienen definidas por una cantidad fija que se determina en funcidn de la antigtedad
del empleadoe, siempre que los beneficios antes de impuestes del Grupo al que perfensce, superen una cantidad
minima {véase Nota 2-p}.
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20. Cuentas de orden

E! saldo de este epigrafe reccge los importes representatives de derechos, obligaciones y ofras situaciones juridicas
gue en el futuro puedan tener repercusiones patrimeniales asi como aguellos otros saldos gue se precisan para reflejar
todas las operaciones realizadas por ia Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

A continuacidn se muestra la composicion del saldo de dicho epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Huros
31/12/2015 31/12/2014
Patrimonio gestionado:
Fondos de inversion 678.713.109,85 538.928.343,67
Sociedades de inversidn de capital variable 253.568.278,89 205.304.476,23
Sociedades de capital riesgo 9,211.753,20 4.378.943,87
941.493,141,94 748,611,763,77
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21. Partes vinculadas

k! detalle de los principales saldos y operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente;

Euros
2015 2014
ACTIVO;
Crédito a particulares
GVC Gaesco Correduria de Seguros, S.A.U. 229,85 100,29
GVC Gaesco Pensiones, S.G.F.P., S.A.L. 224,50 60,25
454,35 160,54
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros
GVC Gaesco Valores, S.V., S.AU. {(véase Nota 11} 644.115,08 560.682,43
Pasivos fiscales corrientes
GVC Gaesco Holding, S.L. (véase Nota 16) 385.422,98 393.082,64
1.029.538,06 953.765,07
PERDIDAS Y GANANCIAS:
GASTOS-
Comisiones satisfechas
GVC Gaesco Valores, 8.V, 8.AU. (véase Nota 23} 6.020.600,91 4.482.521,04
6.020.640,91 4£,482,521.04

22. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las que formen parte integral del
tipo de interes efectivo de ios instrumentos financieros.
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Tal y como se mencicna en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad tenia encomendadas la direccion y
administracién de determinadas instituciones de inversion colectiva. El detalle de comisiones devengadas durante los
gjercicios 2015 y 2014 por la prestacion de estos servicios y el patrimonio gestiopado al 31 de diciembre de 2015 y
2014, es el siguiente:

Euros
Ejercicio 2015 Ejercicio 2014
Comisiones Patfllnon110 Comisiones ‘Pau_'lmomo
o devenaadas Gestionado al devengadas Gestionado al

Tipo Denominacion = 3171272015 314122014

F1 GVC GAESCO RENTAFLIA F I 10532366 | B.623.247.17 144 017,95 12.584.618.48
FI CAHISPARENTAEIL (1) - - 34.884,83 -

Fl FONDGUISSONA F 1 ¢.407,62 | 329889632 922137 3.593.206,54
Fi GV GAESCO BOLSALIDER, F.I. 396777031 1636801520 301.413.47 15.491.829,86
Fl GVC GAESCO SMALL CAPS, FL. GROTI9.69 L 37576634 08 641.777,33 31597 418,73
Fl GVC GAESCO RETORNO ABSQLUTO, F.I 126676675 1 96.775.441,60 911.856,67 65.428.580,10
Fl BONA - RENDA, F.1. 83.955,07 5.238.809,98 80.625,73 562204825
Fi GVC GAESCO CONSTANTFONS F1 33389370 | 91408 804 43 664,543 .43 87.868.069,48
Fi FONDRADAR INTERNACIONAIL, F.1. 5838233 7492 825,83 65.333,39 7620722 68
Fi GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, F1 37561538 | 27.031.5908.74 2355354,11 20,149 505,51
Fi GVC GAESCOTFT, FL 502,963 80 | 2636982305 432.391,39 15.576.251,23
Fi FONSGLOBAL RENTA, ¥ 148.211,54 | 14.363.160,17 125.968,31 13.869.037,47
Fi FONDGUISSONA BOLSA FI 258 328,82 | 44.006.931,15 17558427 30.977.318,30
Fl GVC GAESCO EUROPA, FI 74566938 | 3280766311 58559591 277.574.995 54
F1 GVC GAESCO EMERGENFOND, F1 290.805,92 ¢ 17.355778,78 21851146 1771604800
Fi GVC GAESCO MULTINACIONAL, FI AT 32204 0 11202 400625 128.778,30 6.946. 854,44
Fi P & G MASTER RENTA FUA, FI1 (1} - - 85,46 -

Fi COMPOSITUM, FI 2436841 505785449 22,508,353 4.630.531.72
FI CAHISPA EMERGENTES MULTI, FI (1) - - 5.155,51 -

FI CABISPA EUROQPA, FI{1) - - 18.530,62 -

FI CAHISPA MULTIFONDO, FI (1) - B 7.986,67 -

FI CAHISPA SMALL CAPS, F1(1) - - 11212,03 -

F1 IM 93 RENTA, Fi 41.211,84 1 1646943631 4110722 16,498 98218
Fl FONCUENTA, FI{D) - - 2.206,44 -

F1 GVC GAESCO FONDO FONDTESORO CORTO PLAZO, FI 16,951,001 5.812.958.83 48.814,75 662719123
F1 GV GAESCO JAPON, F 1 287972651 17262.326,12 185.254,67 11.636.440,12
Fl FONSVILA-REAL, FI 61.933.63 4.368.498,50 32.954.96 365710144
Fi GVC GAESCO PATRIMONIALISTA F1 1.484 823,49 72396.710,60 907.189 31 46,544 476,15
Fi P&G MASTER RENTA MIXTA, F.L {1} - - 83,55 -

Fi P&G MASTER RENTA VARIABLEFI (1) - - 64,76 -

Fi NOVAFONDISA, F 1L 31.505,81 2.734.651 45 43.473,04 3.534.191 61
Fi FINANCIALFOND ¥ 1, 161.970,28 | 11627.659,88 148.879,93 10.277.072.01
¥l GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPRESAS INMOBILIARIAS 163.051,73 7869 069,68 118775 94 7.057.235,18
F1 MODERADO RENTA FLIA, FI{2) - - 46,390,32 -

F1 GVC GAESCO RENTA VALOR, Fi S68.386,50 | 48.174.978.88 287.696,51 33.858.916,15
Fl GVC GAESCO RENTA VARIABLE OBIETIVO ZONA IZURO FiI 14.762,73 5259 590,60 11934 84 5.377.607.46
Fl 1 KESSLER CASADEVALL, Fi 7453329 1170645725 12.512.20 3767.470,11
F1 GVC GAESCO SOSTENIBLE [8R, FI 74.160,30 | 12.269.674,37 2.826,54 11.687.517,87
Ei TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ FI1(3) 65.307,39 3.499.558,58 - -

Fi GV GAESCO 300 PLACES WORIDWIDE, F1 170.623.46 1 13993.403,55 46.514,30 4.157.105.83
SCR VENTURCAP, SCR 3862338 8.173.395,20 35.826,18 3.320.532.02
SCR VENTURCAP I, SCR 18.000,00 103835800 18.000,00 1.058.411,85
SICAV | SALAT ORGANIZATION, SICAV 10590840 1 10627.943,71 TOE58.00 941617725
SICAV | CCRINVEST 2001, SICAV 22.099,65 3.528.668,83 19.566,11 3.416.726,01
SICAY VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS, SICAY 84.616,01 | 13.501.803,71 74.502.24 13.027.339,16
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Euros
Ejercicio 2015 Ejercicio 2014
o Patrimonic Comisiones Patrimonio
Comisiones Gestionado al deveﬂ 1dals Gestionado al

Tipo Denominacién devengadas 317122015 £ 31/12/2014
SICAY KAXELS ¥ BOVALL FINANCE, SICAV 79.546,33 6.344 807,50 70.302,56 5.813.026,96
SICAV LAGO INLE, SICAV 13.191,93 2,643 96627 10.680,03 2.440.682.19
SICAV HAPEY NIGHT INVESTMENTS, 51CAV 23 238,66 3644 41305 40.009,57 4.061.064.93
SICAV FACTOTUM TRADING, SICAV 63.434.27 4,136 266 44 34 466,82 [.857.630,42
SICAV DRAGON DE ARAGON, SICAV 238.707,59 845766143 113.144.05 7.074.63%,80
SICAV RYS 2009, SICAV 39.737,58 371001486 3712730 3.847.737713
SICAV AENEAS PATRIMONIUM, SICAV 34 44747 2.474.067.67 35.840.66 2.707.093.,65
SiCAV IM KAPITAL, SICAV 30,294,860 2312.965,8% 42.672,78 2 368,660,950
SICAV MANGLAR INVERSIONES, SICAV 14.969,85 9.634.414.00 12.478,14 9.240.554.19
SICAV GAMAR X, BICAV 4208334 7.280.566,31 3482704 601833748
SICAV MERG ORENCAST, SICAV 53201,94 8.605.063,79 115 814 48 G 348 248 14
SICAV STICLIAT, SICAV 36.050,50 7.931.980,80 27128,758 6.754 402,18
SICAV SHILLING INVERSIONES, S1CAV 132,859,604 | 26857.64521 TIAVLET ] 2210752392
SICAV QSDABAL FINANCES, SICAV 28.321,66 3.349.062,16 29.006,73 3.897.378,8%
SICAV INICIO 2000, SICAV G5.014,22 5.729.108,18 84 430,58 5.763.603,51
SICAV NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, SICAV 13223951 1953812821 13223951 18.876.160,72
SICAV INVERGLOBAL ASISTENCIA AM, SICAV 38.385,11 2.941.833,54 3421430 2.766.929.78
SICAV ACE SPORTS STARS, SICAV 5.863,67 2.816.041,96 1591769 2.896.639.17
SICAV ROBUST GLOBAL INVESTMENT, SICAV 66.235.39 933944834 28934 32 6.870.881,65
SICAV SCHNELL VOYAGER 3, SICAV 56.920.44 356821388 26.522.19 3.708.129,2¢6
SHCAV GRUPQ ASUNCION DE INVERSIONES, SICAV 28.132.94 1961 82069 2832521 200697162
SICAV SOLEMEG, SICAV 41.762,58 5.62525042 35.047.37 453943113
SICAV ARVUM, SICAV 65.622,08 3428353261 32.430,40 3.358.264.41
SICAV ODAG INVERSIONES, SICAV 56,178,596 527327891 51.054,53 5.382.716,00
SICAV TITVAL PLUS, SICAV 45,825,25 221343282 46,953,93 2.182.937.85
SICAV VT NORANTANOL SICAY 26.999,05 4.067 685,27 39.280,05 3.719.159,92
SICAV CLASSIC WORLD FINANCIAL SOLUTIONS, SICAV 43 487,03 4.170.563,92 3170339 4.031.801 69
SICAV SENA FINANCE, SICAV 19130379 862216724 13734326 861636105
SICAY DEULONDER INVERSIONES, SICAV 33.777,09 3.670.706,22 17.235,05 322053206
SICAV ALBAR2(14 FINANCE, SICAV 200027851 14.350.909,00 347127 8.706.300,50
SICAV SNOWBALL VALUE, SICAV 31.993,64 326647373 2904 77 2,765 816,91
SICAV ICEBERG ASSET MANAGEMENT, SICAV 12.924 81 2.558.034,64 307,34 2.490.594 58
SICAV FLOCBOSS SICAV, S A (4) 12,923,235 3.925.400,30 - -
SICAV TETE INVERSIONES BARCELONA 2015 SICAV (4) 12.960,57 8.455.980,11 B -
SICAV NOCA PATRIMONIC SICAV (4) 1.976,93 6.069.511.40 - -
SICAV JOAKARI INVERSIONS SICAV {4) 882,86 2.410.166,28 - -
SICAV INVERSIONES GOCAL SICAV (5) 576944 4.219.165,56 - -
TOTAL 10.777.538,50 | 941.493.141,94 8.310.288,93 | 748.611.763,77

(1} Fondo de Inversion que causd baja on el gjercicio 2014,

{2y Fondo de Inversion que causod bajz en el gjercicio 2015,

(3y TFonde de Inversion de nueva creacion en el gjercicio 2015,

(4)  SICAV de nueva creacidn en el gjercicio 20135,

(5) Cambio de Sociedad Gestora durante el ejercicio 2015 a favor de GVC Gaeseo Gestion, 3.G.1LC., S A, efectivo con fecha 30 de

noviembre de 2015,
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El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores de las instituciones de inversién colectiva
gestionadas durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como de las comisiones pendiente de pago al 31 de diciembre de
2015 y al 31 de diclembre de 2014, que figuran registradas en el saldo del epigrafe "Comisiones satisfechas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias y ‘Deudas con intermediarios financieros” del balance, respectivamente, son los

siguientes:
Euros

Comisiones Devengadas Pendientes de pago

3171272018 317122014 | 31/12/2615 | 31/12/2014
GVC Gaesco Valores, S. V., S.AU. (Nota 21) 6.020.600,91 | 4.482.521,041 044.115,08 560.682,43
Caixa Rural Guissona, S. Coop. Ltda. 160.174,83 | 109.644,26 14.923,41 10.559,74
Banco Inversis, S.A. 31.608,94 56.608,17 8.448,78 6.814,42
TOTAL 6.212.384,68 | 4.648.773,47 | 66748727 578.056,59

24. Resuitade de operaciones financieras neto

25

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, este epigrafe de las cuentas de pérdidas y ganancias adiuntas incluye,
principalimente, el resultado obtenido como consecuencia de la enajenacion de titulos de la cartera de activos

financieros disponibles para la venta {véase Nota 7).

Gastos de personal

a) Composicion

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

Furos
2015 2014
Sueldos y salarios 1.442 298,11 1.175.982,19
Seguridad social 336.300,02 288.405,61
Dotaciones v aportaciones a fondos de pensiones (véase Nota 2-p) 1.024,23 1.016,10
Gastos de formacion 636,31 4722513
Indemnizaciones - 12.465,70
Otros gastos de personal 7.303,16 9.994,17
1.787.561,83 | 1.492.088,90
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El numero medio de empleados de la Scciedad, durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como fa distribucion por
categorias profesichales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2015 2014
Empleados al Cierre del . Empleados al Cierre del .
Ejercicio Nimero Ejercicio Namero
Medio de Medio de
Mujeres | Hombres | Total | Empleados | Mujeres | Hombres | Total | Empleados
Directivos y titulados medios 3 H0 13 13 2 £0 12 It
Administrativos, comerciales y similares 7 i6 23 24 7 11 18 18
10 26 36 37 9 21 30 29

26. Gastos generales

a) Desglose

El detalte del saldo de este capitule de la cuenta de pardidas y ganancias, correspondiente a los gjercicios 2015y
2014, es el siguiente:

Euros
2015 2014
Alquileres de inmuebles e instalaciones 242.892,02 234.180,02
Publicidad y propaganda 11.478,07 28.523,02
Servicios de profesionales independientes 130.635,44 112.334,90
Otros gastos 371.807,96 315.944,93
Otros tributos 9.860,27 4.860,28
Total gastos generales 766.673,76 695.843,15

A partir del 1 de marzo de 2013, la Sociedad comenzd a pagar cuotas del arrendamiento en &l domicilio actuat
donde Ia Sociedad realiza sus funciones (véase Nota 1). La propietaria def inmueble v por consiguiente arrendataria
del mismo es Seguros Catalana Occidente, S.A. de Seguros y Reasequros.

La cuenta "Otros gastos” incluye gastos diversos derivados de g actividad normal de explotacion de la Sociedad,
entre los que destacan las comunicaciones y cuotas de acceso a sistemas de informacion de mercado por importe

de 207.273,03 euros en el ejercicio 2015 {188.470,05 euros en el ejercicio 2014},
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b)

Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad tiene confratadas con los arrendadores de la actual sede social las
siguientes cuoctas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigoer, sin tener en cuenia
repercusion de gastos comunes, incrementos fuluros por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas
contractuaimente {en euros): '

Arrendamientos Operativos Valor Nominal
Cuotas Minimas 2015

Menos de un afio 201.629
Entre uno y cinco afios 1.008.175
Mas de cinco afios 134.423
Total 1.344.227

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

La Disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades
de Capital para la mejora del gobiernc corporativo (que a su vez modifica la Ley 15/2010, de 5 de julio, de
modificacion de la Ley 3/2004, de 28 de diciembre, por la que se establecen medidas de tucha conira {a morosidad
en las operaciones comerciales), establece que todas las sociedades mercantiles incluiran de forma expresa en la
memoria de sus cuentas anuales su periodo medio de pago a proveederes. En este sentido, el perioda medio de
pago a proveedores de la Sociedad, al cierre del gjercicio 2018, asciende a 10,84 dias.

De acuerdo con lo permitide en la Disposicidn adicienal dnica de ia Resolucién anteriermente mencionada, al ser
éste el primer ejercicio de aplicacion de ia misma, no se presenta informacion comparativa.

2015
Periodo medio de pago a proveedores 10,84 dias
Ratio de operaciones pagadas 10,63 dias
Ratio de operaciones pendientes de pago 12,96 dias

Euros
Total pagos realizados 7.229.972
Total pagos pendientes 707.911

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

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacitn prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluideos en las partidas “Pasivos
Financieros a Coste Amortizado — Deudas con intermediarics financieros” y "Resto de pasivos” del pasive corriente
del balance de situacion,

Se entiende por "Pericdo medic de page a proveedores’ el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacién de los servicios a carge del provesdor v el pago material de la operacion. No obstante, a falta de
informacion fiable sobre el momento en que se produce la entrega de los bienes 0 la prestacion de ios servicios,
se podréa tomar la fecha de recepcidn de la factura.
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27. Departamento de Afencién al Cliente

28.

ta Crden 734/2004 de 11 de marzo del Ministerio de Economia, sobre los departamentos y servicios de atencion al
cliente y ef defensor del cliente de las entidades financieras incluye en su ariiculo 17, entre otros aspectos, la necesidad
de elaborar un informe de las actividades realizadas por estos sarvicics a lo large dei ejercicio anterior e, igualmente,
gue un resumen del mismo se integre en la memeoria anual de las entidades financieras.

El Servicio de Atencion al Cliente de la Scciedad esta integrado en los servicios de Atencidn al Cliente del Grupo GVC
Gaesco el cual, en su memoria de actividades correspondiente al ejercicio 2015, ha informado que se ha producido
una reclamacién que fue desestimada por parte del Departamento, no feniendo constancia que el cliente haya
presentado una nueva reclamacion ante ia Comision Nacional del Mercado de Valores ni por via judicial. La Sociedad
nc estima que de las mismas se deriven costes econdmicos y, en su ¢aso, 1os mismos no serian significativos.

Otra informacion — Remuneracion de los auditores

Durante los gjercicios 2015 y 2014, respectivamente, los honerarios relatives a los servicios de auditorfa de cuentas y
a otros servicios prestados por el auditor de [a Sociedad, Deloitte, S.1., o por una empresa vinculada al auditor por
conirol, propiedad comin ¢ gestion han side los siguientes:

Euros
2015 2014
Servicios de Auditoria 9.964 9.866
Otros servicios de Verificacidn - -
Total servicios de Auditoria y Relacionados 9.964 9.866
Servicios de Asesoramiento Fiscal - -
Otros Servicios - -
Total Servicios Profesionales 9.964 9,866
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ANEXO

Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva

La Sociedad ha gestionado y administrade, durante el ejercicio 2015, las siguientes Instituciones de inversion
Colectiva.

Fondos de Inversion

GVC GAESCO RENTAFIJA F L
CAHISPARENTAF.L

FONDGLISSONA F .1

GVC GAESCO BOLSALIDER, F.I.

GVC GAESCO SMALL CAPS, F.1.

GVC GAESCO RETORNO ABSOLUTO, F.L
BONA - RENDA, F.1.

GVC GAESCO CONSTANTFONS FI
FONDRADAR INTERNACIONAL, F.I.
GVC GAESCO FONDO DE FONDOS, Fi
GVC GAESCO T.F.T., Fi

FONSGLOBAL RENTA, Fi
FONDGUISSONA BOLSA, FI

GVC GAESCO EUROPA, FI

GVC GAESCO EMERGENFOND, Fi
GVC GAESCO MULTINACIONAL, Fi

P & G MASTER RENTA FIJA, FI
COMPQOSITUM, FI

CAHISPA EMERGENTES MULTY, FI
CAHISPA EUROPA, FI

CAHISPA MULTIFONDO, F!

CAHISPA SMALL CAPS, Fi

IM 93 RENTA, FI

FONCUENTA, FI

GVC GAESCO FONDO FONDTESORC CORTO PLAZO, Fi
GVC GAESCO JAPON, F i
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FONSVILA-REAL, FI

GVC GAESCO PATRIMONIALISTA FI

P&G MASTER RENTA MIXTA,F.1.

P&G MASTER RENTA VARIABLE F.1.

NOVAFONDISA, F.1.

FINANCIALFOND F.1.

GVC GAESCO OPORTUNIDAD EMPRESAS INMOBILIARIAS
MODERADO RENTAFIJA, FI

GVC GAESCO RENTAVALOR, Fl

GVC GAESCO RENTA VARIABLE OBJETIVO ZONA EURC FI
1 KESSLER CASADEVALL, Fi

GVC GAESCO SOSTENIBLE ISR, FI

TRAMONTANA RETORNO ABSOLUTO AUDAZ FI

GVC GAESCO 300 PLACES WORLDWIDE, FI

Sociedades de Inversién

SALAT ORGANIZATION, SICAV

CCR INVEST 2001, SICAV

VOLGA DE VALORES MOBILIARIOS, SICAV
XAXELS Y BOVALL FINANCE, SICAV
LAGO INLE, SICAYV

HAPPY NIGHT INVESTMENTS, SICAV
FACTOTUM TRADING, SICAV
DRAGON DE ARAGON, SICAV

RYS 2009, SICAV

AENEAS PATRIMONIUM, SICAV

JM KAPITAL, SICAV

MANGLAR INVERSIONES, SICAV
GAMAR X, SICAV

MERG ORENCAST, SICAV

STICLIAT, SICAV

SHILLING INVERSICNES, SICAV
OSDABAL FINANCES, SICAV

OM2870057
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INICIO 2000, SICAV

NOVAREX ACTIUS MOBILIARIS, SICAY
INVERGLOBAL ASISTENCIA AM, SICAV

ACE SPORTS STARS, SICAV

ROBUST GLOBAL INVESTMENT, SICAV
SCHNELL VOYAGER 3, SICAV

GRUPO ASUNCION DE INVERSIONES, SiCAV
SOLEMEG, SICAV

ARVUM, SICAV

ODAG INVERSIONES, SICAV

TITVAL PLUS, SICAV

VUIT NORANTANOGU, SICAV

CLASSIC WORLD FINANCIAL SOLUTIONS, SICAV
SENA FINANCE, SICAV

DEUVLONDER INVERSICNES, SICAV
ALBAR2014 FINANCE, SICAV

SNOWBALL VALUE, SICAV

ICEBERG ASSET MANAGEMENT, SICAV
FLOCBOSS SICAV

TETE INVERSIONES BARCELONA 2015 SICAV
NOA PATRIMONIO SICAY

JOAKARI INVERSIONS SICAV
INVERSIONES GOCAL SICAV

Scciedades de Capital Riesgo

VENTURCAP, SCR
VENTURCAP II, SCR

OM3870058
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GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.U.

Informe de Gestion del
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Evolucion de los Negocios y Situacion de la Sociedad

En el gjercicio 2015 GVC Gaesco Gestidn, S.G.1LLC, S AU (en adelante GVC Gaesco Gestion o la Sociedad) ha
experimentado un fuerte aumento del patrimonio gestionado de un +25,8%, que ha tenido un fuerte impacto en el
crecimiento de las comisiones de gestion percibidas que han sumentado un +29,7%. Los ingresos netos por
comisiones de gestion, una vez descontadas ias comisiones de comercializacion satisfechas, han tenido un aumento
mencr del +24,7%, debido al aumento de la cesion con el comercializador principal. El Margen bruto ha tenido un
aumento algo inferior, de un +18,8%, debido a que los resultados positivos por operaciones financieras fueron menores
que el gjercicio anterior. El resultado de explotacion crecid finalmente un +23,2%, y el resultado del ejercicio ha
aumentado igualmente un +28,5% respecto al afic anterior,

Este fuerte crecimiento se ha producido, principaimente, por una fuerte captacion de recursos provenientes de otras
entidades financieras, principalmente de entidades bancarias que se han visto afectadas por la situacion de descenso
de la remuneracion de los depdsitos bancarios. El 90% del aumento de patrimonic que hemos tenide en el afio 2015
en fondos de inversidn y sicavs corresponde a aporfacicnes netas, es decir a captacién nueva, mientras que el 10%
restante proviene de la rentabilidad obtenida por nuestras lICs en el afio.

Sicomparamos la evolucidn patrimonial con los datos del sector, segdn las cifras publicadas por Inverco, el patrimonio
de los fondos de inversion ha subido en Espafia un 12,5% durante el afio 2015, con las entidades financieras
efectuando fuertes trasvases de depositos de su propia entidad a fondos, vy el de sicavs ha aumentado un +8,3%.
Nuestros aumentos han side muy superiores, respectivamente del +259% vy del +23,5%. En definitiva, pues, el
crecimiento del patrimonio de nuestros fondos de inversion en el afio ha mas gue duplicado el crecimiento del secior,
mientras que en sicavs, nuestro crecimiento casi triplica al del sector.

El nGmero de lIC gestionadas por nuestra entidad gestora se ha situado en 72, seis mas que el afio pasado. kI numerc
de fondos de inversion ha pasado de 29 a 30 en el afio, mientras qgue el nimero de sicavs ha aumentado de 35 a 40.
En fondos de inversidn hemos creado 1 nuevo fondo. En sicavs hemos creado cuatro nuevas sicavs y hemos pasado
a gestionar otra sicav que anteriormente gestionaba otra gestora.

Para &l afio 2016 prevemnos que 2 situacion persistente de hajos tipos de interés siga favoreciendo el proceso de
cenversion del ahorrador en inversor, y estimamos gque contintGe la tendencia marcada duranie estos dos Ultimos afies
2014 y 2015 en lo referente al fuerte crecimientc mantenido. Prevemos iguaimente iniciar nuestra presencia en
l.uxemburgo, mediante ta utilizacion de estructuras del tipo Master/Feader, con la intencion de internacionalizar nuestra
base de pariicipes.

Entre los principales acontecimientos del ejercicic 2015 destacamos:

a) Creacion del nuevo fondo de inversion Tramontana Retorno Absoluto Audaz, Fi
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b} Finalizacion de las actividades para tener presencia en l.uxemburge; Obtencion del pasaporte eurcpeo para
nuestra entidad gestora, lo que posibilita la gestion de [iCs en Luxemburgoe; obiencion de la autorizacion de
la Management Company de la sicav para gue GVC Gaesco Gestion sea el investment Manager de os
compartimentos; iramitacion ante la CSSF Luxemburguesa para la creacion de fres compartimentos Master:
PARETURN GVC GAESCO ABSOLUTE RETURN FUND, PARETURN GVC GAESCO EURO SMALL CAPS
EQUITY FUND y PARETURN GVC GAESCCO PATRIMONIAL FUND; y modificacién de la politica de
inversion, ante la CNMV, de los fondos GVC Gaesco Retorno Absoiuto, Fi, GVC Gaesco Small Caps, Fly
GVC Gaesco Patrimonialista, Fl para su conversién en fondos feeder de los master lemburgueses. La
plena operatividad en Luxemburgo se ha alcanzado durante los meses de fabrerc y marzo 20186.

c) Constitucion de cuatro nuevas sicavs: Flochoss Sicav, Tete inversiones Barcelona 2015 Sicav, Noa
Patrimenio Sicav y Joakari inversions Sicav.

d) Incorporacién de una nueva sicav traspasada desde ofras entidades gestoras: Inversiones Gocal Sicav.
e) Cambio de los accionistas mayoritarios en una sicav, Factotum Trading Sicav.

fi  Cambios de denominacién de dos sicavs: Bofill Ros Actius Mobiliaris por Schnell Voyager 3 Sicavv. Booming,
Up2me Markets Sicav por Factotum Trading Sicav.

g) Ampliacidn del Capitat Estatutaric Maximo de Shilling Inversions Sicav,

Los patrimenios gestionades y administrados por la Sociedad han pasado de 7486 millones de euros al 31 de
diciembre de 2014 a 941,5 millones de euros al 31 de diciembre de 2015, lo que implica un aumento del 25,8 %. El
desglose comparativo por tipe de institucion es como sigue:

Miles de eurcs

Ejercicic 2015 Ejercicic 2014
Patrimonio  Patrimonio Patrimonio  Pairimonic
Ne al 31/12/15 medio Ne al 31/12/14  medio
Fondos de inversién 30 878.713 858.070 2% 538.928 531.879
SLCAV. 40 253.568 249.030 35 205.305 185.518
S.C.R. 2 8212 9,212 2 4379 4379
72 841.483 816.312 65 748612 721776

Evolucion previsible de fa Sociedad
Los objetivos para el ejercicio 2016 se centraran en.

- Culminacion de la creacion de tres compartimentos en Luxemburgo gue actuaran como fondo Master dentro
de una estructura del fipe Master/Feeder, en Iz cual los fondos Feeder seran los fondos: GVC Gaesco Retorno
Abscluto, Fl, GVC Gaesco Patrimoniatista, Fl y GVC Gaesco Small Caps, FL
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- Fusion de los fondos GVC Gaesco Gaesco RV Objetivo Zona Euro, Fl en calidad de absorbido, con el fondo
GV{ Gaesco Renta Valor, FI en calidad de absorbenta.

- Fusién de tres fondos de inversién con tres sicavs, permaneciendo en calidad de abscrbentes los tres fondos
de inversién. ’

- Creacidn de un fondo de empresa familiar
- Creacidn de una SiL de liCs
- Gestidn de mas vehiculos de inversién en Luxemburgo

- Captacién de mas sicavs, segmento en &l gue sequimoes apreciando un cierts dinamismo, a pesar de la
ralentizaciéon gue produce la posibllidad de un hipotético cambio normativo.

- Potenciacion del producto propio come via de crecimiento, especialmente los productos de renta variable y de
retorno absoluto, en los cuales la gestora dispone de un alto grado de especializacion.

- Posicionamiento estratégice de los productos de GVC Gaesco como productos dotados de una gestion
aftamente profesionalizada, de corte fundamental, muy botfom-up, en renta variable vy cuantitativa en retorno
absoluto, con resultados consistentes a medio plazo.

- Continuacidn del desarrollo de herramientas de analisis y de control de gestidn que posibilifen mejoras en el
binomio rentabilidad/riesgo respecto a los indices de referencia, siendo nuestro estilo de gestién
eminentements activo.

- Continuacién de [a actividad de I+D en la reaccién de nuevos productos y nuevas técnicas de retorno absoiuto
cuantitativo.

- Potenciacién de la actividad global de comercializacién, con una ampliacién de canales incluida,
especiaimente institucionales, en un entorno de mercado que creemos sera mas favorable para la inversién
Colectiva e influenciada por el lanzamiento de {os nuevos compartimentos en Luxemburgo.

- Ampliacidn de las clases de acciones a otros fondos.

instrumentos Financieros
Tal como se detalla y explica en la memcria de las cuentas anuales de la Scciedad, los instrumentos financieros
utifizados son depodsitos a la vista en entidades de crédito e inversiones financieras a corie plazo en "repos’” y en

instituciones de inversién colectiva cotizadas.

Los instrumentos financiercs usados per l& Sociedad no suponen una dificultad especial en cuanto a su valoracion ni
son utilizados como cobertura de riesgos en posiciones de balance y/o transacciones realizadas o futuras.
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Adquisiciones de acciones propias

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ne ha realizado operaciones de compra-venta de acciones propias ni dispone a
31 de diciembre de 2015 de autocartera.

Actividades de investigacién y Desarrollo

La Sociedad ha Hevado a cabo proyectos de investigacion en colaboracion con Fundaciones Universitarias para et
desarrolio de sistemas informaticos de analisis de mercados financieros y de automatizacion de ejecuciones de
ordenes. Los gastos incurridos en el ejercicio 2016 por importe de 38 miles de euros, corresponden a ias
colaboraciones antes indicadas.

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada gue resedar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 26 b).

Acontecimigntos importantes para la Sociedad ocurridos después dei cierre

No se han producidc acontecimientos importantes desde la fecha de cierre del ejercicio 2015 hasta la fecha de

formulacion de las cuentas anuales de dicho ejercicio gue nc hayan sido descritos en la Memoria de las cuentas
anuales.
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GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.AU.

Formulacion de Cuentas Anuales

Biligencia que extienden los Administradores de GVC Gaesco Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, S.A.U., para hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuaies e informe de gestion
correspendientes al ejercicio 2015 de GVC Gaesco Gestion, Sociedad Gastora de Instituciones de Inversion Colectiva,
S.A U, por el Consejo de Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 31 de marzo de 2016, los
Conseieros han procedido a la firma del presente documento, comprensive de las mencionadas cuentas anuales e
informe de gestién, que se compone de 80 hojas de papel timbrade referenciadas con la numeracién OM3870003 a
OM3870062, ambas inclusive, mas esta hoja nimero OM3870083, figurandoe la firma de cada uno de los Consejeros
a continuacion de ia presente diligencia. ;
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