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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Fineco, Sociedad de Valores, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Fineco, Sociedad de Valores, S.A. (en
adelante, la “Sociedad”), que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de
pérdidas y ganancias el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de Fineco,
Sociedad de Valores, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la entidad en Espaiia, que se identifica en la Nota 1.b de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de las cuentas anuales libres
de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre
los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccién 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 formulacidén por parte de la entidad de las cuentas
anuales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de
la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direcci6n, asi como
la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad Fineco, Sociedad de Valores,
S.A. a 31 de diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencidn respecto de lo sefialado en la
Nota 1 de la memoria adjunta en la que se menciona que Kutxabank, S.A. ¢s la Sociedad
dominante del Grupo Kutxabank en el que se integra Fineco, Sociedad de Valores, S.A., con quien
realiza las operaciones que se desglosan en la memoria adjunta.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacién de la sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del
¢jercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién
con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta
de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.
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FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, $.A,

BALANCES AL 310E DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

N 9365565 B

Otras cuentas de orden

'{Euros)
_ACTIVC Notas 24 IMM2ENI PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO . Motas' | . 31M22094 FIHUAAS ¢
TESORERD\ 5 1.976,65 2.167,60 cARTERA__dE NEGOCIACION - .
CARTERA DE ?&GOCIACION < - QTROS: PASIVOS FINANCIEROS A VALOR. RAZONABLE CON
Valares, rapresemahvns dé deuda - - chBics EN PERDDAS ¥ GANANCIAS - -
Instrumentos-dé capital. = -
: Derividos de negodiacion: - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADD: 1.625.029,91 475,714,78
Dtms activo: fnancierss - - X 1 intermediarios financieros i3 41.247.70 38.142,07
Pro-mesmorte:Prestados o en garantis - - i Deudas o particulares 14 1.583.682,27 437512
: Empréshms ¥ pashios subdrdinados - =
OTRQS AC'I'IVOS FINANCIEROSA VALOR RAZONABLE CON Otros pastvs finanéierds - -
CAMBIOS EN' PERDIDAS Y GANANCIAS - - o
Valgres fepresentativos de deuda . - DERIVADOS DE COBERTURA - -
- Otros.instrumentos de capital - - A ’
Otros activas Snansieros E - PASIVOS ASOCIADCS COM ACTIVOS, MO CORRIENTES EN VENTA: - -
Pro-memoris: Prestades a en garanttd - - A .
i PROVISIONES: - -
ACTIVDS FINANCIE!OS DISPONIBLES PARA LA VENTA: 71_91‘13.51 3.08};423,04 Fondos para-pensk ¥ i - -
7 715.929,68 | 309,203,893 Prwiﬂnnes paraimpuestos - -
to’s: de cap:tal 8 3.873,82 2.780.134,11 | Otrss provisiones - -
JPro-m ".',"‘“_u g - B - )
) : ~_ |Pasivos FiscALES: 17 31:588,58° 6.080,59'
|inversionis cretiTics: £.750.158,54 4.687:002,48 | Comientes 31.588,50 -
Crédio-a intesmediarios inancieros 6 8.686:505,98 4,651:384,65 | Ditenios - 6.080,50
| Crédio & particulares [ £3.652,53 35:847,84. |
. Otros activos fiancieros B - RESTO DEPASNOS 12 1.455.082,96 1.089.457,38
CAR‘FERA DE INVERSION & VENCIWENTO B - TOTAL PASIVO _ZB1.70146] | 1.574.352.79)
Pro-mamaria; Prostadus 0 an garantfa E - i ] i B s
FONDOS-PROPIOS 45,452,985,52 45.106,656,75,
DERIVADOS:DE COBERTURA - - CARITAL 15 2i607.781;04 2.607.741,04.
| Escrivrado 2,607.701,04 2.607.781,04
ACTIVOS NG CORRIENTES EN-VENTA - < Menos; Capilal no exigido - -
Valpres representativos de deirda - - PRIMA-DE EMISION . . - _
Wnstrumentos de capital - B RESERVAS 16 4249886571 |- 40.262.354,34
. Agtivo-material - - OTROS NSTRUMENTOS DECAFITAL - -
Otros < - . Menos; Vabres pmpms - -
RESULTADO DEL ESERCICIO 346,278,77 2.246.511,37
PARTICIFACIONES 1 ST:914.860,00. 97.914,669,00 [MENOS: DIVIDENZIOS ¥ RETRIBUCIONES, - g -
Entidades del grupo 37.914.680,00 | 37.914,660,00 | o o
Entidades multignipe - = AJUSTES POR VALORACIGN 7y3 341121 22,853,711
Entidades agociacas - - Bitivos finaricleros disponibles pard fa-venta {3411,21) 2288371 )
[Cabetturas de los Mjos de-sfictive - .
{CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - [Cobertuiras de inversionss netas en négosios én el extmnjero - -
. leerenmas dé cambic, - -
ACTIVO MATERIAL: 1 1998,437,22 192:265,31 [Resto.de ajustes por valoracisn - .
De:useproplo $99.437,22 182:265,31 [SUBVENCIONES, DUNACIONES Y LEGADOS - -
Invérsionesinmobiiarias - - .
TOTA.I. PATRIMONIO | IETO 45.449.524 31 _45.129.510,46 |
ACTIVO INTANGIBLE: 1 284.236:61 290.718,50 |
Fondo, de comerfcio - -
Owo. activo intangible 284.238,61 290.719,50.
[ACTIVOS FISCALES: 17 18.805,51 19.928,99 |
Corientes . 701526
Difericlos, 10,805 51 12.813,73
IRESTO DEACTIVOS 12 3113576 504,601,728
TOTAL-ACTTIVD 48.764. 725,77 46.700.863,21 |TOTAL PASIVO Y PATRHAONIO NETC . 48264, 225,77 45.700.563,21
. Promemoria:.’ o ’
Cuentas de riesgo.y compromise 2t 626.434,36. 624 058,66
2t B?E DE6.555:57

fw] Se nduye, njcd v,

785.240:833, 42

erite, 3 efectos comparati

Lis Notas 1a 31 descritas en-fz Memoria y fos-Anexos adjuntos forman parte ntegiante del-balance al 31 de diciembre de 2014,



N 3355566 B

FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A,

CUENTAS DE PERDIDASY GANANCIAS
CQBRESEONDIENTES A LOS EJERCICIOS AHUALES TERMINADOS
EL 31 DE D|C|EM§RE DE 2014 Y 2013

{Euros)

‘Ejercicio Ejercicio

: Notas 2014 . 2013 ¢)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 24 19.02577 31.517.54

INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS : E -

MARGEN DE INTERESES 49,025,77 |. 3151754
|RENDIMIENTOS BE INSTRUMENTOS OE CAPITAL 25 970,000,00
COMISIONES:PERCIBIDAS 26 3 425 29648 6:562.034.04
COMISIONES SATISFECHAS ) 27 (2.438.846:43) (2.070.790,28),
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (néto): 28 161,033,12 289.238,67

Cartera de negomaudn - - -

Oires mstrumentos ﬂnancteros & valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias E - -

Instruméntos-financieros no valoradas & valor-razonable con cambics en' pérdidas y ganandias 161.033,12. 289.238,67

Clros - .
DIFERENGIAS DE CAMBIC (néto) A . 94,06
OTROS PRODUETOS DE EXPLOTACION 4,275,69 691261
OTRAS CARGAS DE.EXPLOTACION 29 (63.984.59) (46.413.89)

MARGEN BRUTO g _adozBoted | 604250265
GASTOS DE PERSONAL 30 {2494.387.04) (2:025.098,13}
GASTOS GENERALES 31 {1:336,604,58} (1.193.333,63)
AMORTIZACION ) 1% (178.867.78} (169:546,09)

DOTACIONES APROVISIONES (néto). - -
PERDIDAS POR DETERICRO DE ACTIVOS FINANGIEROS {neio) (7a4a1)f (75.74664)
Inversiones crediticias: ] (734.41)] (63.726,40)
Ofros instimentos finanderos ho valorados a valor razohable con cambies en pérd‘ igas y-ganancias 8 - ] {12.020.24)
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION ] . 380.507,73 2.578.869,16

PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DEACTIVOS {rieto): - -

Activos materizles: - -

. Activos |ntangbles - -

Resto - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVIOS NO CLASIFICADOS COMO NG CORRIENTES ENVENTA ~ [ -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACICNES-DE NEGOCIOS. B -
GANANGIAS (PERDIDAS] DE AGTIVOS NG GORRIENTES EN-VENTA NO. CLASIFICADOS COMOC OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS . 390.507,73 2578.869.16
IMPUESTO: SOBRE BENEFICIOS 7 (44.228,66), {332.357.79);
RESULTADO DEL EJERCICIO.POR-OPERACIONES CONTINUADAS " 348,278, 77 224651137
RESULTADO.DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADC DEL EJERCICIO: i 34627877 | . 224651137
BENEFICIO POR ACCION
1,21 7,86
1,21 7.86

(*) Se ineluye, iniiva y exclusivamente, 2 efecios comparativos.

) Las Notas 1 a 31 descritas en Ja Mémoiia y fos Anexos adjintos forman partéintegrante
de la cuienta de pérdidasy ganancias comespondiente al-gjercicio anual terminddo el 31de diciembre:de 2014,



FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDI_ENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS

{Euros)

Notas.

Ej_e'n::ic_io
2014

ﬁet_cicio
2013 {*)

IRESULTADO:DEL EJERCICIO

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONQCIDOS

Activos financieros disponibies para la venta-

- Ganancias/Pérdidas por valoracion.
Importes transferidos a Ja-cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Coberturas. de los Nujos dé efectivo
Gananciasi{Pérdidag) por valoracion
Importes-transferidos a Ja cuenta de pérdidas y-ganancias
Impories transteridos al valorinicial de las partidas cubienlas
Ciras redasificaciones )

Coberturas de inversiones netas ennegocios en ¢l extranjero
Gananhcias/(Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la:¢iaenta de pérdidas.y ganancias
Oiras reclasificagiones ’

Diferencizs de.cambio
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos, a{a cuenta de pérdidas y ganancias

- Ofragreclasificaciones

Activos no cofrientes en venta

" Gananciasi{Pérdidas) por valoracion
importes fransferidds a la-cuénta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones’

Ganancias/{Pérdidas) aciuariales-en planes de.pensiones’
Hesto de Ingresos y gastos reconocidos.
Impuesto sobre benigficios:

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

T Tys

Tys

17

346,278,771

(26.264,02)
(33.246,73)

B7.870,20:

(12134702

6.981,81

2.246 511,37}

{2.788,72)

{2.530,03)
285.708.64
{289.238,67)

741,31

320.013,85 |

2.243722 .65

('}_ Seincluye, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

tas Notas 1 a 31 descritas eriia Memoria y. lds Anexos.adjuntos forman parte integranite del estado do
ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2014,
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FINECO, SOCIEDAD DE VALORES, S.A,

ESTADOS DE _FL-UJOS DE EFECTIVO CO_RRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

N 9365569 B

Efectivo’y equivaléntes de-éfetctivo al inicic del ejercicio (+/-)
Efectivo.y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

{Euros)
Ejercicio E-je'rclclo
2014 2013.{
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-}
Resultado del jercicis f+/) 346.278,77 2.248.511,37
Ajustes para obtener-losfufos de efectivo de las actividades de explotacitn: (+/-} 63.698,03. 288.410,85
- Amorizacian: (+) 179.667,78 169.545,00

Pérdidas netas por deterioro devalar. de'jos aclivos {44), 734,41 75.748,64

Dotaciones nefas a provisiongs pard-siesgos {+/-) - -

Resultade por venta de actiyos no-finandieros (+/:) - B -

Resultado por venta. de participaciones () - -

Otras partidas (+1) {116.804,16] 43.119.12
{Resultado ajustado (+-). 409.876,80 2:534.922,22
‘JAumento (Distinuicién) netd en 10s activos de explotacién (+-) 2.371:392,01 {712.019,56)|

nversionies crediicias (+-) 240.435,57 (367:610,73

Cartera de.negodacian (+-) - -

Otrus activos financieros a.valor razonabile con cambios en-pérdidas ¥ danancias (+/-) - - X

Activos financieros disponibles para |z venta (+/-) 2,497 .400,92: {100:007,37)

Ofros aclivos de-explotadion (+-) 133.55652' {244.401,46)

Auimerito (Disminucidn) néta-en los pasives de explotaciGi {(+£) 1.214.840,7% 371.844,54

Pasivos finaricierds & coste amortizadi. (+-) 1.149.315,13 182,551,352 |

Carlera de negociacion (+/-) - -

Ciros pasives financiérds & valor fazonatile con cambios. en pérdidas y ganancias-(+/-), - - i

Ofros pasives de éxplotacion {+) 65.525,58 189:263,32

Cotircsipagos porimpuesto s'gbre_ beneficios (#/-) .. {11:615,67), (6.098,43)|
) Total Fiijos. de Efectivo. Netos de fas Actividades de Explotacién (t} 4.484.493,85 2.188,650,87

2. FLUJOS DE EFECTIVQ DE LAS ACTIVIDADES DEINVERSION |

Pagos (-} (180.368,80) (819.205,47)|

Cartera de inversion a° vericimiento (<) . - ]

Participatidnes (-) - (622:500,00)

Activos matériales {-} (79.087,00)} {125.678,30

Activos intangibies ) (101.29,80) (71.027,17)

Otras. unidades:de negocio {-). E -

Activos o, correnites'y pasivos asociados en venta'(-) - -

Otros pagos relacionados con actividades dé inversion (=) - =

Cobros (+} - -

Cartera dé inveision a vencimienta’ - -

Participaciones . -

Activos fateriales R .

Activas intangibles . .

Otras.unidades de negocio’ . -

" Activos no corriéntes y pasives asociados en venta - -
Otros cobros relacionadas con actividades de inversién - L .
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversién (2 {180.358,80) {819.205,47)
3. FLUJOS DE EFECTIVG DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/-) E E
Pagos (-) - -

Amortizacian insfrumentos de: patimenic {-) . -

Adquisicion instrumientos-de capital gropic {3 . -

Divolucidn y éniortizacién obkigaciaries y otros valores negocisbles () - -

Devohicion y amortizacién de pasivos subordinddes, empréstitos, préstames y otras financiaciones recibidas e - -

Coliros - E

Efnisidn instrumentos de patrimonio: (+) - -

Emisiony enajenacion.de-instrumentos de capital propio (+) - -

Emision obligaciones y.otros valores negociables (+) - -

Emisidn de pasivos subordinados, prastamos y otrés financiaciones. (+) - -

Dividendos pagados y remunéracién dé otros instrumentos de patrimionio (<) 2 -

Total Flujos' de Efectivo’ Neto de las Actividades de Financiacién {3 -
4.EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVC Y EQUIVALENTES DE EFECTNVO {+/-) 4y : -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {(+/-} (1+24344) 4,304,135,05 - _1.369.445,40

2.315.668,56

6.619.803,61

948.223,16 |
2.315:668,56.

(") Se indiuye, inica y exclusivamente, a-efectos comparativos,

Las Notas 1 a 31 descritas.en Ja Menioria y los Anexos adjintos formar parte integrante

del estado dé flujos de eféctive. comespondiente al ejercicic anual larminado el 31 de diciembre de 2014.



N 9365570 B

Fineco,
Sociedad de Valores, S.A.

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

1.  Resena historica de la Socledad, bases de Qresentacion de las cuentas
nuales y. otra mformamon

a) Resefa historica

Fineco, Sociedad de Valorés, S.A. (en adelarite, la Sociedad) fue inscrita en el Registro Mercantil en Bilbao
el 12 de noviembre de 1991 (anteriormente mantuvo otras denominaciones). Con fecha 12 de noviembre de
1991 la Sociedad fue inscrita eri el Registro de Sociedad de Valores de la Comision Nacional dél Mercado de
Valores {en adelante, C.N.M.V.), con el ndimiero 077 y &5 mlembro de la Bolsa de Bilbao.

Su domicilio social se halla situado en la calle Ibafiez de Bilbao, n 9.

" Su actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988; de 28 de julio, reguladora del Mercado de
Valores y sus. sucesivas madificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 dé febrero, sobre reg|men
juridice de las empresas de servicios de inversidn y demas entidades que prestan servicios de inversion y
sus sucesivas. modificaciones, asi como €n la normativa emanada de 1a C.N.M.V.

La Jiinta General de Accionistas. de la Sociedad acordd con. fecha 26 de abril de 2002 -cambiar fa
denominacion social de la Sociedad que hasta dicha fecha.era Fineco Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. por
la derominacion actual. Adicionalmente se acordd la adaptaclén de los Estatutos Sociales al Real Decreto
867/2001, de 20 de julic, sobre el Régimen juridico de las empresas de servicios de inversioi.

La Junta General Extraordinaria de la Sociedad acordd ¢l 4 de septiembre de 2008, fa modificacion de su
objeto social, para adaptarse a lo establecido en la modificacion de la Ley del Mercado de Valores, Ley
4712007, de 19 de diciembre. Con fecha 17 de septiembre de 2008 se elevé el acuerdo a escritura publica
notarial y se procedié a su inscripcion en el Registro Mercantil con fecha 25 de septiembre de 2008 y si
comunicacion posterior a la C.N.M.V.

Tras dicha maodificacion, el objéto social es la realizacién de las actividades que la Ley del Mercado de
Valores y: la normativa legal que la desarrolla configuran como propias de las Empresas de Servicios de
Inversion, entre las que cabe destacar las siguientes!

i.  Prestacion delos siguientes Servicios de inversion:

a) La recepcién y transmision de oOrderes de clientes en relacidn con unc o mas instrumentos
financieros.

b) La gjecucion de dichas 6rdenes por cuenta de-clientes.
¢) La negeciacian por cuenta propia.

d) La gestidn discrecional e individualizada de carteras de inversion. con arreglo a los mandatos
conferidos por los clientes.
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e} La colocacién de instrumentos financieres, en base o no a un compromiso firme:.
f) Elaseguramiento de una emisién o dé una colocacion de instrurnentos financierds.
g) El asesoramiento en materia de inversion.

.  Realizacion de los siguientes servicios auxiliares:

a) La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2
de.la Ley del: Mercado de Valores.

b} Asesoramlento a empresas sobre estructura del capifal, estrategia industrial y cuestiones afines,
asi como el asesoramlento y demés servicios en relacion. con fusiones y adquisiciones de
empresas.

c) Los servicios relacionados. con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion
de instrumentos financieros.

d} Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionadds con la prestacion de servicios de
inversion,

IH.  Instrumentos:

Los: servicios de inversion y, en su caso, los sewicios auxiliares se prestaran sobre ios siguientes
instrymentos:

a) Los valores negociables previstos.en el articulo 2.1 de la Ley del Mercado de valores.

by Contratos de opciones, futuros, pefmitas, acuerdos de tipos de interés a piazo y ofros: contratos
dé instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o
rendimientos, u ofros insttumentos financieros derivados, indices financierss o medidas
financieras gue puedan liquidarse en especie o en efectivo.

cf Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y ofros contratos
de instramerités financieros derivados refacionadds con materias primas que deban hqwdarse en
efectivo o que  puedan liquidarse en efectivo a pe’uclon de una de las partes (por motivos distintos
al incumplimiento 6 a otro suceso que lleve a la rescision del contrato).

d) Instrumentos financieros derivados para la transferencia del rigsgo de crédito.
e} Contratos financieros por diferencias.

V. En los términds previstos en el articulo 63.3 de la Ley del Mercado de Valores, la Sociedad podré
prestar los servicios dé recepcidn y trasmision de drdenes, asesoramiento: en materia de inversién y
gestion discrecional & individualizada de carteras de inversion, sobre instruimentos ho contemplados en.
el articulo 2 de la Ley del Meicado de Valores, en es_pe.cual Plaries de Pensiones, Entidades de
Prevision Social Voluntaria y depdsitos bancarios.

V. Asimismo, en los términos previstos en el articulo 63.3 de la Ley del Mercado de Valores, la Sociedad:
podréa realizar otras actividades accesorias que supongan prolongacmn de su negocio, cuando ello ho
desvirite el objeto social propio de la Sociedad, talés como servicios de suministro de precies y otros
datos asi como asistencia técnica a otras entidades relativa al conocimiento concreto de productos o
mercados con el fin de facilitar ta préstacién de servicios a sus clientes.
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Para el desarrollo de su actividad, la Sociedad contaba, al 31 de diciembre: de 2014, coni cuatra sucursales
situadas en San Sebastian (calle Getaria, n® 2), Madrid (calle Velazquez, n®47), Vitoria (calle San Prudencio,
r® 31y y Pamplona (calle Leyre, n® 11 bis). Asimismo contaba, al 31 de diciembre de 2013, con dos
sucursales en San Sebastian (calle San Marcial n°4) y Madrid (calle Velazquéz n® 47).

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad contaba con los siguientes representantes:

N ~ Representante _ : o Ambito de actuamén

Aserbilsa, S.L. ‘ o Vizeaya

€. Santos Gil; S.L. "Territorio Nacional

D. Jos¢ Maria Sagasti Barredo: Vizcaya

D, José Antonio Puertas Ferhandez Castilla — Ledn

Guiredi, S.L. Vizcaya

D. Pablo Alvarez Sudrez Territorio: Nacional

D*. Maria Carmen Gat¢ia Jitnénez _ _ ] Territorio Nacional

Todos los contratos de representacion se encuentran declarados, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ante Ja
C.N_-.NI;V..

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad és cabecera de grupc de éntidades dependientes (Grupo
Fineco conformado por GIIC Fineco, $.G1.LC.; S.A. - Sociedad Unipergonal - , Fineco Previsién, E.G.F.P.,
S.A. = Sociedad Unipersonal - y Flneoo Patrtmonlos S.G1LIC., S.A. - Socledad Unipersonal -); perg no ha
formulado cuentas anuales consoiidadas por estar dispensada de esta obligacion, de acuerdo con la
normativa vigénte, al integrarse el grupo en la consolidacion de un grupo supenor (Grupo Kutxabank - en
adelante, “él Grupe™-; cuya sociedad dominante es Kutxabank, S.A.), que se rige por |a Ieglslauon mercantil
de un Estado Mlembro de 1a Unioén Europea. Kutxabank, S.A. tiene su domicilic social en fa calle Gran Via
30-32, Bllbao El efecto estlmado due téndria la mencionada consolidacion, en comparacién con. las cuentas
anuales individuales de la Sociedad; supondria uria disminucién de los activos por un smporte de
24.694.261,74 euros (25.873.345,50 euros en el ejercicio 2013), una disminucion del patrimonio neto por
|mporte de 25.948.634,05 euros. (27. 319.862,91 euros en el EJEI'CICID 2013), asi come un incremento dél
beneficic de 1.567.711,89 euros (162.965,98 euros en el ejercicio 2013).

Las cuentas anuales. consolidadas del Gripoe: Kuitxabank. del ejercicic 2013 fueron formiladas por sus
Adrministradores en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada el 27 de febrero de 2014,
aprobadas por la Junta General de Accicnistas con fecha 27 de marzo de 2014 y depositadas eri ef Reglstro
Mercantil de Vizcaya.

b) Bases de presentacién de las cuentas anuales
b1} Marco Normativo de la. Informacidn financiera aplicable a la Sociedad

Las cuenias anuales. de la Sociedad; que sé Han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas: de acuerds con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad,
que es el establecide en:

s EICddigo de Comercio v |a restante legislacion mercantil.

¢ La Circular 7/2008; de 26 de noviembre, de la C.N.M.V. y otras normas de obligado. cumplimiento
aprobadas por la C.N.M.V. y en lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado
por €l Real Decreto 1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales.
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+ Las normas de ob‘li.gadb cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y- Auditoria de
Cuentas en desamolio del Plan: General de Contabilidad y sus normas complementarias.

» Elresto de la normativa contable espaiiola que resuite de aplicacion.
b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registro's contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco riormative de informacion financiera que le resulta de apllcacion V2
en particular, los principios. y criterios contables en él contenides, de.forma. que muestrani la imager fiet
del patrimonio, de la situacién fi inanciera, de los resultados de Ia Sociedad y de los flujos de efectivo
habidos duraiite el correspondierite ejercicio.

Estas cuentas anuales, que han sido fofmuladas por los Administradores de la Sociedad, se
someter-én a aprobaci6n. por la Junta Gerieral de Accionistas, estimandose que séran aprobadas sin
modificacion- alguna, Por su parte, las cuentas anuales del gjercicio 2013 fueron formuladas por sus
Administradores en reunién de su Consejo de Administracion celebrado el dia 27 de marzo de 2014 y
aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 30 de abril de 2014.

" b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicade principios contables no obligatorios. Adicionalménte, los Administradores han
formulado. éstas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios ¥ nofmas
contables. de apllcacmn obligatoria que tienen un efecto significativo en. dichas cuentas anuales. No
existe ningin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado. de aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion deé la incertidumbre

Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles & los principios y politicas coritables,
ciitérios de valoracién y eéstimaciones seguides por los Adniinistradores de lg Sociedad para la
glaboracion deé las cuenfas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de
valoracicn se indican en la Nota 2,

En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los acfivos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos gue figuran registrados en elias. Basicamente, estas eslimaciones se-
refieren a:

» Elvalor razonable de determinades instrumentos financieros (véanse Notas 2.cy 2.1).

«  Lavida Util de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.h y 2.i).

+ Laestimacion del deterioro de determinados activos (véanse Notas 2.a, 2.f, 2.h y 2.i).

+ Elcélculo de las provisiones (véase Nota 2.1).

A pesar de que estas esfimaciones se han reglizado en funcion de 1a mejor informacion disponible al
ciefre del ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tehgan |ugar en el futuro
obliguen a modificar di¢has estimaciones (al alza ¢ a la baja) én préximos ejercicios, lo que se haria

conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la C.N.M.V;, de forma
prospectiva.
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b.5). Comparacion de la informacion

La informacidn confenida en esta memoria relativa al ejercicic 2013 se presenta, a efeclos
comparativos, junito con ia informacion correspeondiente al ejercicio 2014.

c) Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas def balance, de la cuenta dé pérdidas y ganancias, dél estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida-en que sea significativa, se ha incluido fa informacion desagrugada enilas
cofrespondientes notas de la memoria.

d) Impacto medioambiental y derechos de emision de gases de efecto
invernadero

Dadas las actividades a las que se dedica la Sotiedad, ésta no tiene résponsabilidades, gastos; activos, ni
provisiones 0 contingencias de naturaleza medioambiental que pud|eran ser significativos en relacion con ef
patrimonig; la situacion: financiera Y los resultados de 1a misma, Por este motivi, no se |nc[uyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiories medidambientales ni relativos a
derechos de emisién de gases de efecto invéernaderg.

e) Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad estd integrada en ef Fondo. de Garantia: de Inversiones. Los gastos incurridos por las
contribliciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones durante los ejercicios 2014 y 2013 han
ascendido a 60.975,40 y 45.009,56 euros, respectivamente, y figuran régistrados en el capitulo "Otras cargas
de explotacién” de las cuentas de pérdidas y ganaricias adjuntas (Nota. 29),

fi Recursos propios minimos y coeficierite de ligquidéz

La Directiva 2013/36, de 26.de junio de 2013, del Parfamiento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las éntidades de crédito y a la suipervision prudencial de.ias entidades: de crédito y las empresas
de inversion, y el Reglamento 575/2013, del Parlamento Europee y del Consejo, de 26 de junio. de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédifo y las empresas de inversion, regulan el acceso
a la actividad, el marco de supervigion y las diSpOSIClOﬂeS prudenciales de las. entidades de crédito y las
empresas de inversion, asi como los recurses proplos minimos que han de mantener dichas entidades, la
forma en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre la autoevaluacion
de capital que deben realizar las enfidades. En este sentido, con fecha 28 de junic de 2014 ha entrado en
vigor la Circular 2/2014, de 23 de junio, de |a. Cdmision Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio
de diversas opciones regulatorias en materia de solvencia parad las empresas de servicios de inversién y sus
grupos consolidables, quedando deragada la Circular 12/2008, de 30 de diciermbre, de la Comlswn Nacional
del Mercado dé Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de lnversmn y SuUs grupos
consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicable. (véase Nota 20).

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liguidez, equivalénte al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, la Sociedad cumplia dicho coeficierite.
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g} Hechos posteriores

Con posterioridad al ciefre del ejercicio _2_014 ¥ hasta la formulacién de estas: cuentas anuales no se ha
producido ningin hecho significativo no descrito en las restantes notas de esta memoria.

2. .__Nommas . de reqistro y valoracion

En la elaboracién de las cuentas anuales de fa Seciedad correspondientes. al ejercicio 2014 y 2013 se han
aplicado fos siguientes principios y polltlcas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con o establecido en
ta Circular 7/2008, dé 26 de noviembre deé ia C.N.MV.;

a) Participaciones

Se consideran “Entidades del Grupo® aquellas que, junto con la Sociedad, consfituyen una unidad de
decision; esta unidad dé decision se manifiesta, general aungue no Unicamente, por la propiedad de la
Sociedad, direcia o indirecta, del 50% o mas de los derechios de voto de las entidades participadas o, aun
sierido inférior o nulo este porcentaje, si la existencia de otras circunstancias o acuerdos detemiinan la
existencia de unidad de decisitn.

En la Nota. 10 y en el Anexo de esta Memioria se. facilita informacion significativa sobre las participaciones de
la Sociedad.

Las partﬁicipaciones e entidades det Grupo se presentan en estas cuéntas anualés registradas en el capitulo
“Participaciones” del balance y valoradas a su coste dé adquisicion, neto de los. deterioros que, en su ¢aso,
pudiésen haber sufrido dichas participaciones,

Cuando, de acterdo a lo dispuesto. en la Circular 7/2008 de la C.N:M.V., de 26 de roviembre, existen
evidehcias de deterioro de estas. participaciones, el importe de dicho deterloro se estima como la diferencia
negativa ‘enfre su importe recuperable {caleulado como el mayor importe entre el valor razonable de la
pammpacmn menos. los costeés necesarios para su venta, o su valof en uso, definido éste come el valor
actual de los fiujos de efectivo que se esperan recibir de la participacién eh forma de dividendos y los
correspondientes a su enajenacion o dlsp051c10n por otros; medios) y su valor contable. Salve mejor
evidencia del importe recupeérable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de estas clases dé
activos se tomara en consideracion. el patrimonio neto de la entidad paiticipada (consolidado, en su caso),
corregido. por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro sobré
estas participaciones se registran con cargo al capituio “Pérdidas por deterioro de activos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganaricias. La reversion del deterioro tendrd coma limite e valor en libros de la
inversién gue estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado. el deterioro del valor.

b) Définiciones y clasificacién de los instrumentos financieros

i Definicionss

Un “instrumento financiero” es un conirato qie da lugar & un activo: financiero en una entidad v,
simultaneamente, a un pasivo financiero oinstrumento de capital en otra entidad.

Un ‘“instrumento de capital “(o de patrimonio neto)” es un negocio juridico que evidencia una
participacién residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.
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Un “derivado financiero” es uninstrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios
én una variable ebservable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un
instrumento financiero o un indice de mercado), cuya inversién inicial es muy pequefia en relacién a
ofros instiumentos financieros. cofl respuesta similar a los cambios en las condicicnes de mercado y
gue se liquida, generalmente, en una fecha futura.

Los “instrumentos financieros hibridos” son contratos que incluyen simultdneamente un contrate
principal diferente de un derivado junto con un derivado financiero, denominado derivado implicito, que
no es individualmente trahsferible y que tiene el efecto de que algunos de los flujos de efectivo del
contrate hibrido varian de la misma manera qué lo harig el derivado implicite considerado.
gisladamente.

if. Clasificacion dé los activos financieros a efectos de valoracion

Las activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentré de las diferentes
categorias en las que sé clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar;
en su caso, como “Activos na corrientes en venta®, o correspondan a “Tesoreria”, "Derivados de
cobertura” o “Participaciones”, que se muestran de forma i_ndepe_hdie'nte.

Por tanto, los: activos financieros mantenidos por fa Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 se
incluyen a efectos. de su valoracion en alguna de las siguientes carteras:

» Activos Financieros Disponibles. para la Venta: en esta categoria se incluyén los. valores
representativos de deuda y los instrumentos de capital emitidos: por entidades distintas de las
dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado como “Cartera de
Negociacion™ (aquella cuyo objetivo 'es beneficiarse a corto plazo de las variaciones de sus
precics} o como “Ofros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas: y
Ganaricias® (basicameénte, activos financieros hibridos e instrumientos financieros que eliminan
agimetrias contables), asi como aquellos. instrumentos de deuda que no. se. hayan considerado
como, "Caitera a venéimientd® (aquella para la que la enfidad tiene la intencion y. capacidad
financiéra de mantenerla hasta su vencimiento).

« Inversiones Crediticias: incluye los activos financieros no derivados que no hegodiandose en un
mercado activo ni siendo obligade valerarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de
importe determinado o determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por
ia Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. Por fanto, recoge. los
valores no cotizados representativos de deuda, la finariciacion prestada a terceros con origen en
las actividades tipicas realizadas poria Sociedad y las deudas contraidas con ella por los usuarios
de los servicios gue presta.

ifi: Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan en funcidén de su instrunientacion en ios siguientes epigrafées del
balance: '

¢ Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con. disponibilidad inmediata en e} Banco de
Espafia y otros bancos centrales,

« Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas. valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un inferés, implicito o explicito,
establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta; cualquiera
gue sea el sujeto emisor:
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¢ Ofros Instrumentos de Capital; instrumentos financieros émitidos por oiras entidades, tales comeé
actiones y cuotas participativas ¢ participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva; que
tienen la naturaleza de instrimentos de capital para el emisor, salvo que se trate de
participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas.

s Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
finaricieros, salvo los instrumentadeés por algin procedimiento que los haga negociables.

s Crédito a particulares: saldos. deudores de todos los créditos o preéstamos concedidos por la
Sociédad, salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a
entidades de crédito.

. P‘aﬂiqip‘acione‘s: incluye los instrumentos de capital emitidos por entidades. del Grupo, mulfigrupo y
asociadas.

Clasificacion de fos pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primeér lugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo gue se deban:
presentar; en su caso, como “Pasivos asociados con Actives no corrientes en venta”™, o correspondan
a "Derivados de cobertura”, guie se muestran de forma independiente.

Los pasivos financieros mantenidos por la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 se incluyen a
efectos de su valoracion como Pasivos Finaricieros a Coste Amortizado, que son pasivos financierds
gue no. tienen cabida en los restantes capitulos def balance y que responden @ actividades de
financiacion, cualquiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plazo dé vencimiento.

Clasifiéacion. de los pasivos financieros a efeclos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacion; en las siguiéntes partidas:

« Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
interimiédigrios finaricieros, tales como piéstames y: créditos recibidos, cesiones temporales de
activos, provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depositos én efectivo recibidos en
garantia de operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades de compensacion y
liquidacion, saldos transitorios por operaciones con valores por cuenta de los clientes,
desembolsos pendientes por la suscripcion de valores y otros débitos similares, excepto. los
instrumentados en valores negociables.

e Deudss con particulares: recoge los saldos acreedores. por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como: los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones para ejecutar ¢rdenes de compra de Valores, depdsitos en efectivo recibidos en
garantia de operaciones, desembaolsos pendientes por la suscripcion de valores y ofros débitos
similares, excepto los instrumentados en valores negociables.
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¢} Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activas y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable gue, salvo
evidencia en contra, sera el precio de fa transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
gue sean directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emision del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de valorades a valor razonable con
cambios en, pérdidas y ganancias. Posteriormente, ¥ con ocasion de cada cierre contable, se procede a
valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i Valoracion de los actives financieros

Los activos finaricieros {(excepto las inversiones crediticias; las inversiones a vencimiiento, los
instrtumentos de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente
objetiva, los derivados financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital
y se liquiden mediante entréga de los mismos ¥ las parficipaciones en entidades del Grupo), se
valoran a su “valor razonable”; sin dedudir ninglin coste de transaccion en. que pueda incurrirse en su
venta o cualquier otra forima de disposicion.

Se entiende por “valor razonable” de un instiumento financiero, en una fecha dada, el importe por el
que podria ser ¢éompradg o vendido en esa fecha éntfe dos paries interésadas, en condiciones de
independencia mutug y debidamente informadas en Ia miateria. El valor razonable se determinara sin
deducir los costes de transaccion en los que pudiera incarfirse en la enajenacion. La referencia mas
objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria. por él
en un mercado. érganizado, fransparente y profurdo (“precio de cotizacion” o "precio de mercado’).

Cuandg no exisie precio de rmercado para un determinado ingtrumento finariciero para estimar su valof
razonable, se recurre al establegido en transacciones recientes de instrumentos analoges y, en su
defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por la. comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y,
muy especialmente, los distintos tipos de riesgos gue el instrumento lleva ascciados. No obstante o
anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracion desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor rézonable
asi estimado de-un instrumiedto financiero no coincida exactamente ¢on el precio al que el instrumento
podria ser comprade o vendido en la fecha de su valoracion.

Las “Inversiones crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizandose en su determinacién. el
métedo del “tipo de interés efectivo”. Por “Coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un
activo o. pasivo financiero corregido (n mas o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de
principal y la parte imputada sisteméaticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia
entre el coste inicial. y el correspondiente. valor de reembolso al vencimiento. En el caso de Ifos activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, las correcciones a su valor motivadas por el
deterioro que hayan experimentado.

El “tipo- de interés. efectivo™ es ¢l tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo
largo dé su vida remanente. Para los instrumentos finarcieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés
efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adguisicion mas,
an su caso, las comisiones que, por su haturdléza, sean asimilables a un tipo de interés. En los
instrumentads financieros. & tipos de interés variable, €l tipo de inferés. efectivo toincide, en su caso, con
& tasa de reridimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés. de
referencia que vaya a tener lugar.
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Las participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de
forma suficientemente objetiva y los derivados financieros que, en su caso, tengan como activo
subyacente estos instrumentos y se liquiden mediante entréga dé fos mismos, se mantienen & su
coste de adquisicién corregido, en su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

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

ii.  Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros mantenidos. por |4 Sociedad al 31 de diciembie de 2014 y 2013 se valoran
generalmerite a su coste -amortizado, tal y como éste ha sido definide antericimente.

i, Técnicas de valoracién

La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumentos
financieros: valorados a valor razonable es la correspondlente a la utilizacién de cotizaciones
publicadzs en: mercadas activos: Esta técnica de valoracion se utiliza furidamentalmente para valores
representativos de deuda publica ¥y privada, instrumentos de patrimoenio y derivados, en su caso.

No obstante, la Sociedad mantiene titulos de renta variable que no sé negogian en un mercado. activo,
gue debido a gue su valor razonable no puede ser estimado de forma fiable, se valoran al coste, por
importe de 3.873,82 y 3.437,82 euros al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente (Nota 8).

iv. Regisiro de resultados -

Como riormd general, las: variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros sé
reglstran ¢on contrapartida en la cuenta dé pérdidas y ganancias; diferéniciandose entre las que tienen
su ofigen en el devengo de intereses o dividendos (que se regisiran en los. capitulos “Intereses y
Rendimientos Asimilados”, ‘Inteféses y cargas asimiladas™ y “Rendimientos de instrumentos de
capltal" segin proceda); Ias onglnadas por el detericro en la calidad crediticia de los activos que se
regisfran en €l capitulo “Pérdidas por deterioro de activos financieros” y' las que correspondan a otras
causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo "Resultados de operaciones financieras”
de la cuenita de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambits en el valor razonable con erigen en "Activos financieros disponibles para la
veinta" sg registran transitoriamente en el patrimoriio neto como “Ajust'es‘ por valoracion”; salvo que
procedan de diferencias de cambio con orlgen en activos financieros monetarios en cuyo caso se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe
“Ajustes por valoracién” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
prodiice la baja en el balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan
contra la cuenta de perdldas y ganancias.

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extmguudo los flujos de: efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros stlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de cancelarlos, bien con la
intencion de recolocariog de nuevo).
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Sin perjuicio de lo descrito en la Nota 2.9 para las cesiones temporales de activos, durante los ejercicios
2014 y 2013 la Sociedad no ha realizado transferencias de instruinentos financieros que no hayan supuesto
la baja de los mismos del balance.

e} Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - Ios saldos:
deudores y acreedores con origen en fransacciones que, contractualmente. o por impérativo: de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compehsacion y se tiene la intericion de liquidarlos: por su importe neto o
de realizar el activa y proceder gl pago del pasivo de forma simultdnea y en los qué una de las partes
contratarites sea una entidad financiera.

Durante tos ejercicios. 2014 y 2013 se han compensado los saldos de las operaciones pendientes de liguidar

con un mismo sistema o camara de compensacion y liquidacién de una-bolsa o un mercadd activo, habiendo
coficurrido eén el mismo momento y estando hominados en idéntica moneda.

f) Deterioro del valor de 165 activos financieros
i, Definicién

Un activo financiero se congidera deteriorado (y, consecuentemente; se carrige su valor en libros para

reflejar €l efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido

eventos que-dan lugar a:

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

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

Como criterio general; fa correccion del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su

deterioro se eféctla con cargoe a la cuenta de pérdidas y gdnaricias del periodo en el que tal deterioro

s¢ manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por detetioro previamente registradas, en caso de

producirse, se feconocen en ld cuenta de pérdidas y ganancias del periode en el que el deterioro deja
de existir o se reduce.

ii. Instramentos de deuda valorados a su coste amortizado

El importe. de las pérdidas por deterioro expetimeritadas por estos instrumentos. coincide con la
diferencia negativa énfre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de
eféctivo futuros previstos y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo:

+ [ndividualmente, para todos los instrumentos de deuda signiﬁcaﬁV_o's.

11
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e Colectivamente, estableciéndose distintas clasificaciones de las opetaciones en atencién a la
naturaleza de los obligados al pago y de las condiciones. del pais er que residen, situacién de la
operacién y tipo de garantia con la que cuenta, antigliedad de la morosidad, etc. La pérdida por
deterioro de valor de un grupo sera la diferencia entre ¢l valor en libros de todos los activos
financieros del grupo y el valor actual de sus flujos futuros. estimados.

“El conjunto de 1ds ceberturas existentes en todo momento es la suma de las correspondientes a las
pérdidas por operaciones especificas y a las pérdidas por deterioros inherentes (pérdidas incurridas a
la fe¢ha de los estados financieros, calculadas con procedimientos estadisticos, que estan pendientes
de asignar a operaciongs concretas).

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y gahancias del dévengo de intereses se interfumpira para
todos las instrumentos de deuda. calificades individualmgnte como deteriorados por tener importes
vencidos con una antigliedad superior a3 meses.

iii. Instrumentos financieros disponibles para la venta

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracion de
estos actives tienen su origen en un delérioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de
patrimonio “Ajustes por valoracién” y se registran por todo el importe acumulado hasta enfonces en.ja
cuenta de pérdidas y ganancias. En este sentido, existe la presuncion de que surge deterioro de
caracter permanente si & ha producido una ¢aida de mas del 40% del valor de cotizacion del activo o
si se ha producido. uh deséenso del mismo de fofma prolongada durante un periodo de afie y medio
sin gue se recupere el valor. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
produce la recuperacion (en “Ajustes por valoracion” del balance, en el caso de instrumentos. de
capital}). '

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de
cualquier amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de: deuda) y su valor razonable; una
vez deducida cualquier pérdida por detericro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

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

Las pérdidas por deterioro se regisiran 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 ef caso de venta de ios activos.

12
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g) 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 financiacion
concedida (recibida) en funcion. de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor) en los epigrafes
“Crédito a intermediarios finaricieros” o “Crédito a parficulares” (“Deudas con intermediarios financieros™ o
“Deudas can particulares”). :

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

h) Activos maferiales

incluye el importe del motiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, como “inmovilizado material de uso propio”.

Dicho inmovilizado (qué incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un usc
continuado y propio) se presenta a su coste de adquisicion, menos su correspondiente amortizacion:
acumulada v, si procede, las pérdidas estimadas que resulfan de comparar el valor neto. de cada partida con
su correspondiente importe recuperable. '

La amortizacion se calcula, aplicando el métado lingal, sobre ef coste de adquisicion de los activas merios su
valor residuzl; entendiéndose que las terrenos sobre los due se asientan los edificios y ofras construcciones
tierien una vida indefinida y que, pertanto, no.son objeto de amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizapién. de los activos materiales se realizan con contrapariida
en €l capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias Yy, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de la vida til estimada, como
promedio, de 10s diferentes elementos):

- P'ofccnt'aj'_e

- Anual
Equipos informéaticos 25%
Mobiliario e Instalaciones 15%
Elementos de fransporte _ 20%

Con ocasion de tada cierre contable, se analiza si existen indicios. de gue el valor neto de ios elementos de
su active material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce €l valor en
libros del active de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los cargos futuros en conceplo
de amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida ufil remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de: que se ha recupérado el valor de un activo material, |la Sociedad
registra la reversidn de la pérdida por deferioro contabilizada en periodos antefiores y ajusta, en.
consecuencia, ios cargos futuros en concepto de amortizacion. En. hingan caso, la feversion de la pérdida
por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que teridria
si nd se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

13
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La Seciedad reconoce contablemente cualquier pérdida que: haya podido producirse en el valor registrado. de
activos miaterialés con erigen en su deterioro, utilizando el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de
actives — Activos materiales” dé la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y el
método de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar
cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la cofréspondiente
correccion del cargo & la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacién a su
amoritizacién en virtud de la nuevas vidas Gtiles.

Los gastes de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propic se cargam a los
resultados del ejercicio en gue se incurren, .

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia activos adquiridos ni cedidos en regimen de arfendamiento
financiero ni activos clasificados como inversiones inmobiliarias.

i) Activo intangible

Como nofma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de adquisicién o coste
de produccion. Posteriormente se valora a su coste minorado por la correspondiente amortizacién
acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que haya experimentado. Dichos acfivos se
amortizan en funcién de su vida Otil. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la totalidad del inmovilizado
intangible registrado es de vida util definida.

La Sociedad registra en esta ctenta los costes incurridos en 1a adquisicion y desarrollo de programas de
ordenador, incluidos los costes de desarrollo de las paginas web: Los. costes de mantenimiento de. las
aplicaciones informaticas se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion de las aplicaciones informaticas se realiza aplicando el meétodo lineal durante un pericdo. dé
5 afos.

j) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

Todos. los arrendamientos de la Sociedad son de caracter operativo en los que actlia como arrendatarié. En
estas operaciones, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente todos los riesgos y ventajas que
recaen sobre el bieri, permanecen en el arrendador.

Los gastos del artendamiento incluyendo incentivos concedidos, en su caso, por el arreridador, se cargan
linealmente a la clienta de pérdidas y ganancias, en el capitulo “‘Gastos generales” (véase Nota 31).

k) Resto de activos y pasivos

El capitillo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas {(véase Nota
12).

b
El capitulo “Resto de pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras Gategorias (véase Nota 12).

Amibos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las cor_respondiejntes- a

intereses devengados que se recogen en los epigrafés en los que estén recogidos los: instrumentos
financieros que los generan y ofros saldos a pagar.
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) 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 que se refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion; a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse. de recursos gue incerporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existericia esta condicionada a que ocurra, 0 nie, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye fas obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origing una. disminucion
de recursos que incorporen beneficios economicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

probabllldad. de que se tenga que atender Ia__ obhgamon es m_ayor que de o contrarlo Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que; en case de existir, s¢ informa. sobre elos en
la memioria.

Las provisiones (que se¢ cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
conseclencias del sliceso en el que traen su causa y son regstimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron orlglnalmente reconocidas;
procediéhdose a sil reversion, total o parcial, cuando dichas cbligacienes dejan de existir o disminuyen.

m) Instriimentos de capital propio
Se consideran instrumentos de’ capital pro_p'io s6le cuando éstos cumplan las siguientes condiciones:

+  Noincluyen: ningiin tipo de obligacion para la entidad emjsora que suponga; (i) entregar efectivo u otro
activo finariciers a un terceto; o (i) intercambiar activos financieros o pasivoes financieros con terceros
en condiciongs potencialmeite desfavorables para la entidad.

o Si pueden ser, o seran, Ilqmdados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: (i)
cuando sea un instrumento finariciero no derivado, no supondra una obligacion de entregar un numero
variable de sus propios instrumentos de capital; o (i) cuande sea un derivado, siempre que se liquide
por una cantidad fija de efectivo, u ofro. activo financiero, a cambio de un nimero fijo de sus propios
instrumentos de capital.

Los negocios realizados con instrumentos de capital propio, incluidas su emisién y amartizacion, seran
registrados directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de. transaccion incurridos en
operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualguier incentivo fiscal rélacionado.

Los cambios de valor de los instrimentos calificados como de capital propio no se registraran en los estados
financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos se afiadifan o
deduciran ditectaménte del patrimonio neto,

n) Compromisos por pensiones, otras retribuciones post einpleo y otros
compromisos con el personal

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no tenia adquirido ningun cCompromisoc €on sus
empleados en materia de pensiones.
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Existen compromisos plurianuales con el equipo directivo de la Sociedad que consisten en el pago de una
retribucion vinculada al cumplimiento de una serie de objetivos de rentabilidad por parte de la Sociedad que
vencen en los ejercicios 2015, 2016 y 2017. Dichos compromisos se registran en el epigrafe “Resto de
pasivos” de los balances adjuntos (véase Nota 12), contabilizandose las dotaciones correspondientes con
cargo al epigrafe “Gastos de personal - Otros gastos de personal’; el importe devengado por este concepto
en los ejercicios 2014 y 2013 ha ascendido a 28.500,00 eurds, en ambos ejercicios (véase Nota 30).

i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los: criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el recenocimiento
de sus ingrésos. y gastos:

i.  Ingresos y gastos porintereses y concéptos asimilados

Con caracter general; los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables. a ellos. se.reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” (véase Nota 24) e “Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias; respectivamente, en funcion de su p:eribdo-
de devengo, por aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras
sociedades se reconccen Gomo ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital”
{véase Nota 25) de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intéresas y dividendos devengados con
anterioridad a |la fecha de adguisicidén, no se r’egjstran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el activo correspondiente cuarido se cobre.

ii.  Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

« Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo,
durante la vida de tales transacciones o servicios, .

« Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de depdsito de
valores se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 26).

« Los importes satisfechos por la Sociedad por cuotas de adhesion a los sistemas de compensacion
y liquidacién y por el mantenimiento de la condicién de miembro de la Bolsa de Valores, se
registraran & lo largo del periodo de adhesidn.

» Los que responden a un gcto singular, cuando se produce el acto gue los origina.

« Dentro de este tipe de ingresos por comisiones, los procedentes de [a intermediacién de valores
de renta fija, renta variable y productos derivados se incluyen en el saldo del capitilc “Comisiones
percibidas® de |a.cuenta de pérdidas y ganancias adjunta {véase Nota 26).

» Los que tienen su origen en transacciones o servicios prestados en un periodo de tiempo: no

especifico se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en funcién dé su grado de
realizacion.
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¢ Cuando no estd determinado el periode de tiempo de prestacion del servicio y el importe es una
cantidad fija, se estimara dicho. periodo de una manera razonable y coherente.

iii. Ingresos y gasios no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Gastos financieros y quebrantes de negociacion

Los gastoes fir inancieros se regtstran en la cuenta de pérdidas vy ganancias como gastos dél periodo en que se
devengan, en el capitulo “Intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias; excepto en el
caso en el que sean capitalizables. por ser atribuibles directamente a la adquisicion, produccion o
construccion de actives cualificados. Los quebrantos de negocnacmn entendiéndose: como' las pérdidas
como consgcuencia dé incidencias. en Ja negociacion de las operaciones. realizadas, sé reconoceran en la
cuenta de pérdidas y ganancias en el momento que se originen o sean conocidos, con independencia del
momento de su liguidacitn,

Deposito de valores

La Sociedad registra el valor dé mercado de los valores y ofios instrumentos financieros, proplos y de
teéfceros recibidos en depdsito, sobre los que la entidad mantiene su responsabﬂldad como depos:iarla Y que
se ehcuentran confiados a ofras entidades para su custodia, gestion o administracion, en la cuenta “Otras
cuentas de orden — Instrumentos financieros propios y de terceros: eri poder de otras enfidades” (véase Nota
21), incluyéndose el valor de mercado: de las Instituciones de Inversion Colectiva extranjéras comercializadas
por la Sociedad, y qué se encuentran anotadas a su nombre por cuenta de sus clientes.

Indemnizaciones pordespido

De acierdo con la legislacién vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causd justificada. No existe plan alguno de reduccién de personal en la Sociedad gue
haga necesaria la dotacién de una provision por esté coricepto.

Impuesto sobre Beneficios

El gasto per lmpuesto sobre Beneficios. del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho e}ercwlo una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho
ejercicio en los activos y pasivos. registrados derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por
deducciones y bonificaciones fiscales y de las basés imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre: el valor en libros y fa base fiscal de un
eleinentd patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimcnial el 1mporte atribuido: al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para la Sociedad de realizar algun pago a fa Administracién correspondiente Una diferencia
temporaria deducible es aquella que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso. o un menor
pago a reglizar ala Admmlstracn)n correspondiente. en el futuro.
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Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que se registrardn cuando, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para
generar su derecho, no se apliquen fiscalmente en la declarscion ¢orrespondiente hasta el cumplimientd de
los condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la
Sociedad su aplicacién en ejercicios. futuros.

Se conisideran activos y pasivos pof impuestos coitientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de [a Administracion correspondiente en un plazo gue no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se considéran activos y pasivos por impiestos diferidos aquellos importes que
se espera fecuperar o pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se recoriocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra aclivos por impuestos diferidos con - origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de
bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.

No se registran ni activos ni pasivos con origen. en impuestos diferidos cuando inicialmente sé registre un
elemenito patrimonial, que no surja en ura combinacion de negocios y que en &l momento de su registro no
hayd afectado ni at resultado contable ni al resiiltado fiscal.

Anualmente, s& révisan los impuestes diferidos. registrados {tanto activos combd pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunias correcciones a los mismos de dcuerdo
con los resultados de los andlisis realizados.

La Norma Foral 6/2007, de 27 de marzo, por la que se modifica la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del

Impuésto sobre Sociedades y otras normas forales de caracter tributario, establece el tipo de gravamen del
Impuesto sebre Sociedades aplicable a la Sociedad en el 21%.

s) Informacién por segmentos de hegocio

i Segmentacion por lineas de negocio
La actividad gue lleva a cabo la Sociedad es, fundamentalmente, intermediacion y custodia de valores
y comercializacion de lICs sin que existan otras lineas de negocio significativas que requieran
desglose € informacion detallada de su operativa; como si cada una de: las mismas fuera un negocio
auténomo y dispusiera de recursos propios independientes.

ii. Segmentacién por dmbito geografico
En ia misma lirea, no se observan diferencias geograficas significativas en el teriitorio de actuacion de

‘la Sociedad (Comunidad Auténoma del Pais Vasco y Navarra y resto def Estado), que justifiguen una
informacién segmentada y diferenciada de la actividad segun este criterio.

t} Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efective se utifizan |as siguientes expresiones:

« Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por
estos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.
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* Actividades de explotacic’m son dquelias que coristituyen la principal fuénte de los ingresos ordinarios
de la entidad, asi como otras act!wdades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de
financiacion.

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

« Actividades de financiacién: las que producen cambios en el tamaiio y composicion del patrimonio neto
y de los préstamos tomados por parie de la entidad que no formen parte de las actividades de
explotacion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, a efectos de Ia élaboracion del estado de flujos de efectivo se han
considerado. como “efectivo y equwalentes de efectivo” aquellas inversiones a corto plazo de gran liquidez y
bajo riesgo a cambids én su valor, que ascieriden a 6.619.803,681 y 2.315.668;56 euros, respectivamente.

u) Estado de cambios en el patrimonio. heto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muesira el total de las
variaciones habidas en el patrimonio neto durante. el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada a su
vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos.y el estado tofal dé cambios én el patrimonio
neto. A dontinuacion se explican las, principales caracteristicas de ja inférmacién contenida en ambas partes
del estado:

Estado de ingresos y'gastos feconocidos
En esta parie del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan fos ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo. aquellos registrados como

resiltados en la cuenta de pérdidas y garianicias del ejercicio y los: otros ingresds y gastos registrados, de
acuerdo conlo d|spuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio néto.

Por-tanto, en este estado se presenta:
a) Elresultado del ejéreicio.

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

¢} Lastransferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) El impuésto sebre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y ¢) anleriores
e) Eltotal delos ingresos y gastos reconocidos, calculados corno ia suma de las letras anteriores.

l.as variaciones habidas en los ingrésos y gastos reconocidos én el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosar en:

a) Ganancias {pérdidas) por valoracion: recoge €l importe de los ingresos, netas de los gastos ortglnados
en el ejercicio, reconocidos directamente én el patrimonio neto. Los lmportes reconocidas en el gjercicio
en esta partida $é mantienen en esta partida, aunque en el mismio gjercicio se traspasen a la cuenta de
pérdidas y ganancias, al valor inicial de otros activos o pasives 0 se reclasifiquen a otra partida.
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b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valgracion reconocidas previamente en el patdmonio neto, aunque sea en el mismo
ejercicio, gue se reconocen en'la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciories: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas de
ajustes por valoracién conforme & los ciiterios establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandese su correspondiente efecto
impositivo. en la ribrica “Impuesto sobre béneficios” del estado,

Estado total de cambios en el patrimonio heto

En esta parte del estado de cambios, en el patnmon:o neto se présentan todos los movimientos habidos en el
patrimonio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios en los critérios contables y en corrécciones de
érrores, Este estado muestra, por tanto, una conciliacién dei valor enlibros al comienzo y al final del ejercicio
de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando. los miovimientos habidos en. funcion: de su
naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ingresos y gastos reconocidos en el gjércicio: recoge; de manera agregada el total de ias paitidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidas anteriormente indicadas,

b). Cfras variacionés en el patrimonio neto: recoge el resto de pariidas registradas en ¢l patiimonio neto,
corho pueden ser aumentos o disminuciones del capltal social, disfribucion de resultadoes; operaciones
con instrumentos de capital propios, pagos. con instrumentos de. capital, traspasos entre partida dél
patrimenia neto y cualguier-otro incremento o disminicién del patrimonio nato.,

v) Transacciones en moneda éxtranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Conseciientemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’”.

La Sociedad no mantiene saldos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2014 y 2013, Durante los.
gjercicios 2014 y 2013 la Sociedad ha realizado. operaciones con determinados proveedores en moneda
extranjera por importes no significativos.

w) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 corresponden &
arrendamientos operativos. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad de! bien arrendado
y todos los riesgos y ventajds que récaen sobre el bien permanecen sustancialmente en. el arrendador:

Cuando la Sociédad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiénto incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganarncias.

x) Transacciones con vinculadas.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Adicionalménte, los
precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los. Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 22).
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3. Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribu_c;ién del beneficio de la Sociedad correspondiente al ejefcicio 2014 que su Consejo de
Administracion propondia a la Junta General de Accionistas pafa su aprobacion, asi como la ya aprobada para
el ejercicio 2013, es la siguiente:

_ Eur.os '
2014___| 2013
A reservas voluntarias . _ 346,278,777 2.246.511,37
Beneficio neto de la Sociedad del ejercicio | 346.27;8’,7’7_ _2.2:46:5"'11_,37

4. __Retribuciones y otras prestaciones al Consejo dé Administracioii de fa
Sociedad vy a la Aita Direccién

No existe ninguna remuneracion ligada a la condicion de miembfo del Consejo de Administracion de la
Sociedad. .

Durante los ejercicios 2014 y 2013, las refribuciones percibidas por los miembros del Consejo de Administracion,
que también eran miembros de la Alta Direccion de la Sociedad, han ascendido a 313.627,20 y 312.689,40
euros, respectivamente.

Al 31 de diciembre dé 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni seguros de
vida respecto a los miembros actuales y anteriores del Consejo. de Administracion de la Socledad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no éxistian. saldos a cobrar por anticipos a miembros del Consejo de
Administracion ¢ con la Alta Direceidn de la Scciedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian otros saldos de activo o pasive por importe significativo
registrados en los balances a dichas fechas que corréspondan a operaciones maritenidas con los miembros del
Consejo de Administracién o con la Alta Direccién de la Sociedad.

Pgdr ofra parte, at 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian garantfas concedidas a los miefibras antiguos o
actuales del Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existian ingresos por importes no significativos registrados en las cuenias de
pérdidas y ganancias de dichos ejercicios correspondientes a operaciones realizadas con los. miembros del
Consejo de Administracién o de la Alta Direccion deé la Sociedad.

De conformidad- con lo establecido en el articulo 229 de fa Léy de Sociedades de Capital, modificado por la Ley
31/2014, de 3 de diciembre de 2014, se sefiala que, al 31 de diciembre de 2014, ni los miefmbros del Consejo de
Admiinistracion ni las personas vinculadas a ellos, definidas segtin ek Articulo 231 del Texto Refundido de la Ley
de Sociedades de Capital, han comunicado a los derias migmbros del Consejo de Administraci‘ﬁ'n situacion
alguna de canflicto, directo o indirecto; que pudieran tener con &l interés de la. Saciedad, sin perjuicio de las
situaciones puntuales de conflicto, en gue se ha procedido conforme a 1& normativa legal & intema aplicables.

El Consejo de Administracion se compone de 7 miembros al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
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5.  Tesoreria

El desglose de este capitulo de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 20 13
Caja ) 1_.976,65._ _ 2.-1__6__;7,60 .
' 1_.9')’_6‘,6‘5_ 2_.1675,60 '

6. Crédito a Intermediarios financieros

a} Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo de los: balances adjuntos. al 31 de diciembre de.
2014 y 2013, atendiendo & la ¢lasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

‘Euros

2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias - Crédito. a intermediarios financieros ' 8.686.505,98 4.651.354,65
Naturaleza:

{Cuentas a la vista 1.867.826,96 643 500,96
Adquisicién temporal de activos 4.750.000,00 1.670:000,00 |
Otros. créditos 2.068.666,10 2,337.850,03
Ajustes por valotacién-

Infereses devengados _ 1292 3,66
' 8.686.505.98 4.651.354,65
Moneda: ' o
Euro . 8.686.505,98 4.651.354,65 }

El saldo de los epigrafes “Cuentas a la vista” y "Adquisicion témporal de activos™ al 31 de diciembre de 2014
incluye 263.884,76 y 4.750.000,00 euros, respectivamente (253.061,3% y 1.870.000,00 euros al 31 de
diciembre de 2013, respectivamenite) en Entidades del Grupo (Nota 22). Asimismo, de los mencionados
importes en Entidades del Grupo, ! epigrafe "Cuentas a la vista” incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
57.576,36 y 164.959.068 euros, respectivamente, correspondientes a los saldos invertidos por la Sociedad
procedentes de cuentas. acreeddras de caracter instrumental y transitoric de sus clientés, invertidos en
depdsitos a la vista, de acuerdo con la Orden EHA/848/2005,-de 18 de marzo, por la que se detérmina el
régimen de inversién de los saldos de fas cuentas acreedoras de carécter instrumental y transitorio que las
sociedades y agencias de valores mantengan con sus clientes. Dichos saldos se encuentran perfectamente
identificados y separados de l0s saldos propios de la Sociedad.

Purante el ejercicio. 2014 las cuentas a la vista no han generado intereses (4,66 euros generados durante el
ejercicio 2013). Asimismo, los intereses generados. por [as adquisiciones temporales de activos durante ei
ejercicio 2014 han ascendido a 1.469,83 euros (2.740,28 euros generados durante el ejercicio 2013), y se
registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados — Crédito a intermediarios financiercs” de las
cueritds de pérdidas y ganancias adjuntas {Nota 24}.
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Durante 1os ejercicios 2014 y 2013 el tipo de interés medio anual de las adquisiciones temporales de activos
ha sido del 0,05% y del 0,10%, respeciivamente.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ¢l epigrafe “Otros crédifos” del detalle anterior recoge, entre otros, los
siguientes conceptos:

_ Euros .
2014 2013
Fianzas (véase Nota 21):
Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensaciony |
Liguidacién de Valores, S.A. 300.000,00 | 300.000,00
Bolsa de Bilbao 10.303,00 10.303,00
Latibex 30.000,00 36.000,00
MEFF 250.000,00 | 250,000,00
Comisiones de comercializacion pendientes de cobro (Nota 22) (¥) 1.321.758,09 | 1.582.564,19
Otros conceptos 156.605,01 | 164.982,84
' 2.068.666,10 | 2,337.850,03

) Saldos deudores pendientes de cobro de lag Somedades GIC Fineco, $.G.LLC., S.A. (Sociedad
Unipersonial), Fineco Prevision, E. G.F-P.; S.A. {Sociedad Unipersonal) y Fineco Patrlmomos S8.GILC.,
S.A. (Sociedad Unipersenal), participadas: al 100% got la Sociedsd, por comisiones de: camercializacion de
Instituciones de Inversion Colectiva y fondos de pensiones.

Los intereses generados por dichas garantias depositadas han ascendido a 548,37 y 706,44 euros, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 respectivamente, y sg encuentran régistrados en el capitulo “Intereses y
rendimientos asimilados —~ Crédito a intérmediarios financieros™ de las cuentas de pérdidas y ganancias
adjuntas {Nota 24).

Los saldos inciuidos en el epigrafe “Cuentas a la vista” asi como las fianzas depositadas son remunerados,
habiendo oscilado su rentabilidad en' el ejercicio 2014 entre el 0,00% y el 0,09% (entre el O, 01% y el 0,12%
durante €l EJ_erqlclo 2013).

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

En la Nota 18 ("Plazos residuales de las operaciones. y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los

vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los
balances adjuntos, sin considerar los ajustes por valoracion.
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b) Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en el epigrafe “Adquisicion temporal de activos”
se muestrah a continuacion:

Euros
Saldo.al 1 de ebero.de 2013 575.000,00
Adquisiciones/ suseripciones 426.705.000,00
Ventas/ reembolsos _ . . (425.610.000,00)|
{Saldo al 31 de diciembre de 2013 | 1.670.000,00
Adquisiciones/ suscripciones 326.105.000,00
Ventas/ reenibolsos: . - (323.025.000,00)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 _ 4,750.000,00

7. Valores representativos de déuda:

a) Desgliose

El desglose del saldo de este epigrafe de los balances a_dju_nfo_s al cierre de los ejercicios 2014 y 2013,
atendierido a la clasificacién, naturaleza, cotizacion y moneda de Jos valores: se indica a continuacion:

B " Euros
2014 _ : . 2013
Clasificacion: _ :
Activos financieros disponibles para la venta 715.939,69 309.293,93 |
Naturaleza: _ _ _
Otros valores de rerita fija 713.300,00 308.256,00
Ajustes por valoracion- : _
Intereses devengados 2.639,69 1.037,93
715.939,69 309.293,93
Cotizacioén: ' : _ '
Cotizados . 715.939,69 309.293,93
Moneda: _
Euro o . _ 715.939.69 | 309.203,93 |

El valor razonable susceplible de cuantificacion de los elementos incluidos en el epigrafe “Activos financieros
disponibles para la venta™ al 31 de diciembre de 2014y 2013 se ha calcutado a partir de cotizaciones
publicadas en mercados actives.

Los intereses generados durante los ejercicios 2014 y 2013 por I6s valores representativos de deuda, que
han ascendido a 17.007,57 y 28.066,16 euros, respectivamente, se registran en el epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados - Valeres representativos de deuda” de las cuentas de pérdidas y ganancias
adjuntas (Nota 24).
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b) Adguisicionés y enajenaciones

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en “Activos financieros disponibles para la venta

— Valores representativos de deuda’ se muesfran a continuacion:

N 9365

En la Nota 18 ("Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y. de los fipos de interés medios de las partidas que integran los saldos de éste epigrafe de los

balances, sin corisiderar los ajustes por valoracion.

¢) Pérdidas por deterioro

Euros. .
2014 ' 2013

Saldo al inicio del ejercicio 309.293,93. 2.526.314,49 |
Adquisiciones 13.979.043,70: |  60.489.315,62
Ventas/Amortizacioties (13.604.115,73){  (62.887.126,62)|
Variacion de intereses devengados 30.116,03 (88.385,32)
‘Variacion de ajustés por valoracion 1.601,76 | 269,175,776 |
Saldo al cierre del ejercicio 715.939,69 | 309.293,93

094 B

Duranite los ejetcicios 2014 y 2013, no se han puesto. de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los

“Valores representativos de deuda”.

d) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos financieros disponibles para la venta”
se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como. “Ajustes por valoracion”.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo del epigrai‘e‘ “Ajustes por valoracidh — Activos financieros
disponibles para la venta” incluye ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos
financieros disponibles para la venta de Valores representativos de deuda”™ por importe de menos 3.411,21y

1.768,03 euros, respectivamente.

E! movimiento producido en el saldo del epigrafe "Ajustes. por valoracién — Activos financieros disponibles
para la venta de Valores representativos de deuda”, durante los ejercicios 2014 y 2013, ha sido el siguiente:

. FEuros _
2014 | 2013
Saldo al inicio del ejercicio 1.768,03 25.900,06
Variacién por valoracion 30.116,03 26917576
| Impoites transferidos a la cuenta de pérdidas y gahancias
(véase Nota 28). (36.672,03) (299.722,63)
Tmpuesto-diferido neto (véase Nota 17) 1.376,76 6.414,84
Saldo al cierre del ejercicio (3.411,21) 1.768,03
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8. Otros instrumentos de capital

a} Desglose

N 9365585

El desglose del saldo de estos epigrafes atendiendo a su clasificacion, cotizacion, moneda y naturaléza es el

siguiente:
" Ewros
2014 2013

Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 3.873,82 _ 2‘.780_.134,11-
Cotizaci6n: .
Cotizados - 2.776.696,29 |
No cotizados 3.873.82 | 3.437.82

3.873.82 2.780.134,11 |
Moneda; _
Eunro 3.873,82 1 2.780.134,11
Naturaleza; _
Acciones dé sociedades espafiolas _ 3.873,82 343782
Participaciones én Instituciones de Inversién Colectiva. - 2.776.696,29

3.‘8"3__’3,82 _ 2.7 8_0.134,1:1 )

Los titulos cotizados del detalle anterior recogen al 31 de diciembre de 2013 participaciones en fondos de

inversion gestionados por GIG Fineco, S.6.LLG., S.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad participada al 100%.

por la Sociedad, por importe de 2.776.696,29 euros (ningdn importe al 31 de diciembre de 2014),

b} Adquisiciones y enajenaciones

L os movimientos habidos durante los ejercicios 2014 y 2013 en los instrumentos de capital clasificados como

“Activos financieros disponibles para la venta — Otros instrumenios de capital’ se indican a continuacion:

_ Euros
2014 2013
Saldo al inicio del ¢jercicio 2.780.134,11 177.397,54
Adquisicionies 101.867,08 |  9.578.525,47 |
Vientas/Amortizaciones (2.935.881,63)|  (6.980.307,10)}
Variacion de ajustes por deterioro - ' (12.020,24)}
Variacion de ajustes por valoracion 5775426 | 16.538,44
Saldo al cierre del ejercicio " 3.873.82 | 2.780.134,11
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¢} Pérdidas por deterioro

Durante &l ejercicio 2013 se pusieron de manifiesto pérdidas por deterioro por importe de 12.020,24 euros
que se encontraban recogidas en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos financieros {neto) — QOtros
instrumentos financieros no valorados.a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta. Durante el ejercicio 2014 no se han puesto de manifigsto pérdidas por
deterioro que afecten a dicha cuenta.

d) Ajusies por valoracion

Los aj‘us_t_e_‘s por cambios en el valor razanable ¢on ofigen en “Activos financiefos disponibles para la \i_en_ta'.”
se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes por valdracion™

Al 31 de diciembre de 2013 el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracién - Activos financieros disponibles
para ia venta” incluye ajustes por cambios en el valor razonable con crigen en “Activos financieros
disponibles para la venta — Otros. insfrumentos de capital” por importe de 21.085,68 euros (ningin importe
por este concepto al 31 de diciembre de 2014).

El movimiento producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros digponibles
para la veiita de Otros instrumentos de capital’, durante los ejercicios 2014 y 2013 y él saldo & dichas fechas,
ha sido el siguiente:

_ " Eriros .
2014 2013

Saldo al inicio del ejercicio _ 21.085,68 (257,63)
'Variacion por valoracion 57.754,26 16.532,88
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias

(véase Nota 28) | (84.444,99) 10.483,96
Impuesto-diferido neto (véase Nota 17). _ 5.605,05 '(5.673,53)
Saldo al cierre del ejercicio ' ' e 21.085,68
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8. Crédito a particulares
a) Desglose
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose del saldo de este epigrafe atendiendo a la clasificacion,

modalidad y situacion de las operaciones, al area geografica de su residencia ¥ a la modalidad del tipo de
interés de las operaciones es el siguiente:

.. Euros -
2014 .20 1_3
Clasificacion:
Inversiones créditicias: 63.652,53 | 35.647.84 |
Por modalidad y situacién de las operaciones: :
Crédites y anticipos por opéraciones de valorés 55.485,03 | 32.825.39 |
Otros créditos.y anticipos _ 8.167,50 2.822,45
*Activos deteriorados . ' 28.353,72 13194774
Ajustes por valoracion- _ |
- Deteriore de valor de créditos con particulares (28.353,72)} (131 194:7_,7_4)
_63.652,53 | 35.647,84 |
._Por drea geografica:
{Espafia o . .t _63.652,53 | 35.647,84

Los saldos incluidos. en la partida “Crédito a particulares™ sen fransitorios y, en su mayor parte;, de
vencimiente inmediato. Los saldos incluidos en la partida "Crédito a particulares’ no devengan interés
alguno.

b) Pérdidas por deteriaro

A continuaci_én_ se muestra el movimiento que se ha preducido en el saldo de'las provisiones gue cubren las
pérdidas por deterioro de los actives que integran el saldo del epigrafé “Inversiones Crediticias - Crédito a

particulares”;
Euros
2014 . 2013

Saldo al inicio del ejercicio (131.947,74)| (68.221,34)
Dotaciones con cargo 4 resultados del ejercicio: : (990,32)| (64.218,61)

Determinadas individualmerite (990,32) (64.218,61)

Determinadas celectivamente - -
Recuperagiones ' 255,91 492,21
Bajas _ _ _ 10432843 | -
Saldo.cierre del éjercicio | (28.353,72)| (131.947,74)}
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10. Participaciones

Este capituio de ios balances adjuntos recoge Ios instrumentos de capital emitidos por sociedades del Grupo de
la Sociedad.

En el Anexo de esta Memoria se incluyen dichas sociedades, indicandose los porcentajes de participacion,
directa e indirecta, y otra informacién relevante.

El detalle del saldo dé este capitulo al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a la entidad participada, a la
moneda de contratacion y a ka adimision o no @ cetizacién en Bolsa de los valores, es el siguiente:

- Eﬁros_ '

_2(}14 - N ' 201."3
Por entidad participada: '
Entidades del Grupo 37.914.660.00 37’.9_1'4.660-,00
Por moneda:
En euiros 3’7-.914.66_0;00_ 3‘7'._9_14.66(},00.
Por cotizacion: .
No cOt__iz'ac_io_s 37.914.660,00 -3-7.914‘.660,0_0- .
Saldg al cierre del €jercicio, [ 37.914.660,00 | 37.914.660,00

Con fecha 23 de abril de 2013, la Junta-General de Accionistas de Fineco Prevision, E.G.F.P., S.A. (Sociedad
Unipersonal) acerds ampliar ei capital social a través de la emision de 30.000 acciones de 10,00 euros de valor
nominal unitario, integramente asumidas y desembolsadas por su Accionista Unico {Finéco, S.V., S:A.} - Nota 1 -
. Por tanto, al-31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de Fineco Previsién, E.G.F.P., S.A. (Sociedad
Unipersonal) esta representado por 93.700 acciones de 10,00 euros de valor nominal unitario totalmente suscrito
y desembolsade..

Con fecha 28 de octubre de 2013, la Junta General de Accionistas de Fineco Pafrimonios, S.G.L.L.C., S.A.
(Sociedad Unipersonal) acord6 ampliar el capital social a través de la emision de 4.300 acciones de 10,00 euros
de valor nominal upitario, con una prima de emision de 65,00 euros por accién. Estas acciones fueron
integramente asumidas y désembolsadas por su Accionista Gnico (Fineco, S.V., S.A.) — véase Nota 1 -. Por
tanto, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, €l capital social de Fineco Patrimonios, S.G.1.1.C;, S.A. (Sociedad
Unipersonal). estaba representado por 124.300 acciones de 10,00 euros de valor nominial unitario totalmente
suscrito y desembolsado.

La metodologia de valoracién utilizada por la Sociedad para la obtencion del valor en uso asogciado a los
negocios de GIIC Fineco, $.Gi.LC.; S.A. (Sociedad Unipersonal); Fineco Prevision, E.G.F.P., S.A. (Sociedad
Unipersorial) y Fineco Patrimonios, S.G.LLC., S.A. (Sociedad Unipersonal) - véase Neta 1 - ha sido la del
descuento de los flujos libres de caja fuiuros asociados a dicho negocio para un periodo de proyeccion de 4
afios (hasta 2018), asimilandose los flujos de caja a 10s resuitados generados: por dicho negocio. Las variables
clave sobre las que se construyen las proyecciones financieras son las correspondientes a una estinacion del
crecimiento de los patrimonios gestionados por el Grupo Fineco.
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Bl valor presente dé los flujos fituros a distribiir utilizado para la obtencién del valor en uso, se ha calculado
utilizando. como tasa de descuento. la rentabilidad de los activos sin riesgo mas una prima de riesgo especifica.
Afendiendo a este método, fa fasa de descuento utilizada se ha sifuado en el 10%. El valor residual se ha
estimado como el valor actual de una renta perpetua que se estima generara el negocio de las tres sociedades a
partir del dlfimo afio de la proyeccién (tornando como base el resultado neto operativo normializado del afio
2018) y considerando una tasa de crecimiento anual dél 2% nominal.

De acuerdg con las éstimaciones, proyecciones y valoraciones de que dispone el Conséjo de Administracion de
la Sociedad, las previsiones de ingfesos atribuibles a la unidad generadora de efectivo en gue se materializa la
actividad de las tres sociedades, soporta el valor del fondo de comercio por importe de 27.564 miles de euros.

Por tanto, ni al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ni durante los ejercicios. 2014 y 2013, se han puésto de
manifiesto pérdidas por deterioro que afecten al capitulo de “Participaciones” de los balances adjuntos.

Al 31 de diclembre de 2014 y 2013, no existian ampliaciones de capital en curso én ninguna sociedad del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2013 el imparte de los dividefidos pefcibidos por las participacicnes en empresas del
Grupo ascendieron a 970.000,00 euros, que se régistraron en el capitulo “Rendlmlentos de instrumentos de
capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (nmgun impoite percibido por -este conceplo en el ejércicio
2074) = Nota 25 -

Con fecha 9 de mayo de 2014 la Sociedad ha adquirido la totalidad de la participacion de Dinera Activo, S.A. ¥
posteriormente, con fecha 18 de julic de 2014, ha procedido a su liquidation, obteniendo un beneficio en la
opéracion de 39.916,10 euros que sé recoge en el epigrafée "Résuitados de operacmnes financieras —
instrumentos. financieros no valorados a valor razonable con cambiés en pérdidas y ganancias” de la cuenta de ~
pérdidas y ganancias adjunta (Nota 28).
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El movimiento habido en el capitulo “Activo material” de los balances adjuntos duranté los ejercicios 2014 y
2013, integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Euros
Mobiliario |  Z4uipos | Instafaciones | gy
informéticos ¥ ofros.
Coste: _
Saldo:al 1 de enero de 2013 21254695 | 593.832,78 | 198.03198 | 1.004.411,71
Adiciones 9.748,34 | 113,148,558 | 278138 125:678,30 |
Retiros. _ _ - - - “
Saldo al 31 de diciembre de 2013 222.29529 | 706.981,36 | 200.813,36 | 1.130.090,01
Adiciones o 16.511,31 49.421,67 1 13.822,70 79.755,68
Retiros. _ - (5.305.00)] (13.101,76) (18.406,76)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 | 238.806,60 | 751.098,03 | 201.534,30 | 1.191.438,93
Aniortizacion acumilada: _ o _ .
Saldo al 1 de enero de 2013 (201.357,61)| (483.218,52)| (175.12240)|  (859.698,53)}

- Dotaciones (3.223,86) (69.527,50)|  (5.374,81) (78.126,17)

Retiros _ . . - : - N | -

Saldo al 31 de diciembre de 2013 | (204.581,47) |  (552.746,02) | (180.497,21)| (937.824,70)

Dotaciongs o (4433,72)] (61 A7622) {5.985,15) (71.895,09) |

Retiros _ - L 5.305,00 12.413,08 17.718,08

‘Saldo.al 31 de diciembre de 2014 | {209.015,19) | (608.91724)} (174.069,28) (992.001,71)

Activo material neto: i [

 Saldo al 31 de diciembre de 2013 17.713,82 154.235,34 20.316,15 192.265,31 |
Saldo al 31 de diciembyre de 2014 29.791,41 142.180,79 27.465,02 199.437.22 |

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe correspondiente al inmovilizado material totalmente amortizado
pero en uso, asciende a 871.978,32 y 762.493,61 euros, respectivamente.
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E! movimiento habido en el capituto de “Activo intangible” de los balances adjuntos durante los ejercicios 2014 y
2013 ha sido el siguiente:

Euros

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2013 540.421,41
Adiciones 71.027,17
 Saldo al 31 de diciembre de 2013  611.44858
Adiciones ' ' e 101.291,80
Saldo al 31 de dicicmbre de 2014 71274038
- Amortizacién acumilada:
Saldo al 1 de enero de 2013 (229.310,16).
Dotaciones. . . _ (91.418,92)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 _ (320:729,08)
Dotaciones. o 1 (107.772,69
Saldo al 31 de diciembre de 2014 __ (428.501,77)
Activo Intangible Neto:

Saldo al 31 de-diciembre de 2013 290.719,50

Saldo al 31 de diciembre de 2034 |  284,238,61

Durante jos ejercicios 2014 y 2013, han exisfido adiciones en el epigrafe de “Activo intangible — Aplicaciones
informaticas” por importe de 101.291,80 y 71.027,17 euros, respectivamente, correspondientes a la adquisicion
de licencias y software y desarrollos wéb para el deésarrollo de la actividad de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe corfespondiente al activo intangible totalmente amortizado pero
en Uso, asciende a 118.830,13 euros, en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios: 2014-y 2013; no se hian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe de [o$ balances adjuntos.
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12. Resto de activos y pasivos

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

la siguiente:
Euros
2014 ' - 2013

" Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas (Nota 21) 36.131,36 - 33.755,66 -
Gastos anticipados 43.863,78 | - 28.967.80 -
Comisiones periodificadas 290.267,34 - 436.301,43. -
Cobros diferidos 873,28 - 5.666,39 -
Gastos devengados no vencidos - 900.007,45 - 873.387.65
'Otros-_pas'ivos' = 255.075,51 - 216.169,73

371.135,76 | 1.155.082,96 | 504.691,28 | 1.089.557,38

a)

Comisiones periodificadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el epigrafe “Comisiones periodificadas” “del detalle anterior recoge la
penodlﬁcacron de la comision devengada por la Sociedad en concepto de comercializacion de instituciones,
de inversion colectiva gestionadas. por GHC. Fineco, S. G.11G., S.A. (Sociedad Umpersonal) y por Fineco
Patrimoriios, S.G.LI.C., S.A. (Sogiedad Unipersonal) que al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se encuentran

pcandlentes de liquidar por importés de 290.267,34 y 432,789,868, respectivamente (Nota 22).

b) Gastos devengados no vencidos

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el epigrafe “(Gastos devengados no vencidos” del pasivo del detalle

anterior incluye:

- Euros
2014 © 2013
Comisiones cedidas a agentes y otros intermediarios financieros 601.203,98 610.034,83
(Fastos generales pendientes de pago (véase Nota 31) 39.218,72 28.811,96
Otras pericdificaciones. (véase Nota 30) 259.584,75 | 234.540,86
900.007,45 873.387,65

£ epigrafe “Comisiones cedidas a agentes y otros intermediarios fi nancigros” incluye, al 31 de diciembre de
2014y 2013, saidos pendientes de pago riantenidos por 1a Sociedad con sociedades del grupo por impdrtes
de 516.033,74 y 418 .433,00 euros, respectivamente (Nota 22).

El epigrafe "Otras pericdificaciones” recoge el importe devengado detivado de los compromisos plurianuales
existentes con €l equipo directivo, por importe de 90.000,00 euros al 31 de diciembre de 2014 (61.500,00 al
¥ de diciembre de 2013) — véanse Notas 2.ny 30 -,

La préctica totalidad de los saldos del cuadro anferior, han sido abonados al comienzo del gjercicio 2015.
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¢) Otros pasivos

El saldo de! epigrafe “Otros pasivos” del pasivo del detalle anterior al 31 de diciembre de 2014 y 2013 sé
desglosa a coniinuacion:

"Euros
2014 2013 .
Impuesto sobré la Renta de las Personas Fisicas 100.597,21 139.042,22
Retentiories y Seguridad Social - 38.408,16 32.875,72.
Acreedores por prestacion de servicios o - 116.070,14 4425179 |
Total saldos acreedores  255.075,51 | 216.169,73 |

13. Deud_as qonj_ntermed_i__a_ribs financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a los criterios de:
clasificacién, a su naturaleza; a su drea geogréfica y-a su moneda, se indica a continuacion:

. Euros
2014 2013
Clasificacion: .
Pasivos financieros a coste amortizado _ 41.347.70- | 38._142-,(_)7
Naturaleza:
Otras deudas . _ 4134770 38..142_,07
Area geografica:
Espafia - 41,347,770 _ 38._1 42,07
'Moneda:
Euro _ _ N _ _ L. 41.347,70 38.142.07 |

En la Nota 18 (“Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios”) se facilita el detalle de los
vencimientos y de las tipos de interés medios de las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los
balances, sin considerar los ajustes por valoracion.
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14. Deudas con particutares

La compositidn del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacién, naturaleza, érea geografica
y moneda af 31 de diciembre de 2014 y 2013 &e indica a continuacion:

Euros

20014 | 2013
Clasificacidn: _
Pasivos financieros a coste: amortizado . 1.583.682,21 .4-3'7.57:2,7‘1 1
‘Naturaleza; _ - . :
Saldos transitotios por operaciories con valores _1.583.68221 | 437.572,71§
Area geogrifica:
Espafia 1.583.68221 | 43757271
Por divisa: _
Euwro . _ _ 1.583.682.21 | 437.572,71

En la Nota 18 _(_“Pl‘azos resiguales de las operacicnes y tipos de interés medios™) se facilita el detalle de los
vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los
balances. '

15. Capital.escriturado
Al 31 dé diciembre de 2014 y 2013 ef capital social de la Sociedad estaba formalizado en 285,942 acciones.
ordinarias nominativas. de 9,12 eurcs de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2014y 2013, los accionistas de la Sociedad eran los siguientes (véase Nota 1):

N° de Acciones
2014 - 2013
Kutxabank, S.A. 228.753 228.753 |
D. Daniel Ardanza Fresno 17.489 17.439
D). Juan Maria Ochea Aramburizabala 17.489 17.489
D. Enrique Saez Uribarri 8.594 8.594
Otros inferiores al 5% - 13.617 13.617
: ‘ 285.942 | 285.942

Con fecha 25 de febrero de 2013, los accionistas minoritarios de la Sociedad comunicaron a Kutxabank, S.A. su
ejercicio de 1a ppcidn de venta de. un ndrmero. de aco_:;ione's- de la Sociedad equivalents al 20% de su capital social
segun lo acdrdado entre las partes. Dicha transaccién se ejecutd ante notario de manera efectiva el 26 de marzo
de 2013,
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16. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe asi como. el movimiento que se ha producido en el mismo durante igs
ejercicios 2014 y 2013 se muestra a continuacion:

Reserva Res_er\_fas de Otras Reservas | Total Réservas
Legal revalorizacién L
Saldesal 1 de enero de 2013 | 912.336,38 40,783,91 | 39.234.060,46 [40.187.180,75. |
Distribucién. del resultado del ejércicio 2012 | - -1 6511359  65.173,59 |
Saldos al 31 de diciembre de 2013 912.336,38 |  40.783,91 | 39.299.234,05 |40.252.354,34 |
Distribucion del resultado del ejercicio 2013 - N 224651137 2.246,51137 |
Saldos al 31 de diciembre de 2014 [ 912.336,38 |  40.783,91 | 41.545.745,42 [42.498.865,71

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obténgan beneéficios.
eén el ejercicic econdmice deberan destinar un 10% del mismo a la reserva fegal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social (limite ya. alcanzado al 31 de diciembre de 2014 y 2013), excepto cuandg
existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de
capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compénsacion de dichas pérdidas y destinandose el
10% dél beneficio restante a dotar la ¢ortespondiente reserva legal.

La reserva fegal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% de] capital social
ya aumentado. Salvo para esta fi nalidad, mencionada anteriormente, y miéntras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra déstinarse a [a. compensacion de perdldas y siempra- qué no existan oftras.
reservas disponibles suficientes para este fin.

Al cierre del ejercicio 2014 esta reserva se encontraba completamente constituida.

Reservas de revalorizacion

El importe de esta reserva corfesponde a la plusvalia neta ocasionada con motivo de haberse acogido el
inmovilizado material a la actualizacion de balances: prevista en la Norma Foral 11/1990, de 21 de diciembre, de
la Diputacion Foral de Bizkaia.

El saldg de esta cuenta es de libre disposicion.
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Otras reservas

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

Euros
2014 2013
"Oftras reservas;.
‘Reserva para capital amortizado 1.952.208,96 | 1.952.208,96
Diferencias por ajuste del capital a Euros 1.681,87 1.681,87
Resto de resérvas 39.591,854,59 | 37.345.343,22
41.545.745,42 | 39.299.234,05.

Reserva para capital amortizado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de estd reserva corresponde ai valor nominal de las acciones
amortizadas en los ejercicios 2003, 2008 y 2009 por imporfe deg 708.018,24, 1.125.453,60 y 28.737,12 euros,
respectivamente.

Esta reserva solo serd disponible con los mismos requisitos que los exigidos para la reduccion del capital social
deé conformidad con lo establecido en el aiticilo 335 de-la Ley de Sociedades de Capital.

Diferencias por ajuste dei capital a Euros
Esta reserva, de caracter indisponible, es consecuencia de la reduccion del capital social efectuada por el mismo

importe con la finalidad de acomodar el valor nominal de las acciones al eéntimo de euro mas proximo, conforme
al aiticulo: 28. de la Leéy 46/1998 sobte introduiccion al Euro.

17. _ Administraciones Piblicas y Situacién fiscal

17.1. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas-

El saldp del epigrafe. “Activos fiscales — Corrientes” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se detalla a

corntinuacion:
Buros .
2014 2013
‘Hacienda Publica Deudora
 Por Impuesto sobre Sociedades _ - 7.015,26
Total saldos deudores _ - 7.015,26 |

En el ejercicio 2014, la. Sociedad ha soportado reténciones a cuenta del impuesto sobre Sociedades
por importe de 17.818,83 euros (11.454,20 euros en el ejercicio 2013).

Los saldos con Hacienda Piblica Acreedora al 31 de. diciembre de 2014 y 2013 se recogen en “Resto
de dctivos y pasivos” (véase Nota 12).
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17.2. Situacién fiscal

La Entidad preserta individualmente sus declaraciones del Impuesto sobre Sociedades de acuerdo
con ta normativa fiscal aplicable.

La Ieglslamon aplicable para la liquidacion del impuesto sobre Sociedades a partir del 1 de enero de
2014 es la Noiina Foral 11/2013 de 5 de diciembre. Con anterioridad a la citada fecha, la Sociedad ha
venido tributandd bajo el régimen previsto en la Norma Foral 3/1996, de 26. de junio, del Impuesto
sobre Sociedades, del Temitorio Historico de Bizkaia.

Segun establece la legistacion \ngente los impuestos no pueden considerarse. definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas-por las autoridades
fiscales o haya transcurndo gl plazo de prescripcién de cuatro- afos.

Al cierre-del- eJerc:mo 2014 1a Soc1edad tiene abietos & inspeccion los ejercicios. 2010 y siguientes del
Impuesto-sobre. Sociedades y los ejercicios 2011 y siguientes para los dermas impuestos que le son de
aplicacion, Los Administradores consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones
de 1os mencionados impuestos, por- lo que, aun en caso de que surgieran discrepancias en la
mterpretacnon normativa vigente por el tratamiento. fiscat otorgade a las operaciones, los evenfuales
pasivos resultanies, en caso de materializarse, no afectarian de& manera significativa a las cuentas
agnugles adjuntas.

La eonciliacion del resultado contable de los ejercicios 2014 y 2013 con la base ifnponible del
Impuesto sobré Sociedades es la siguiente:

Euros
2014 | 2013

Resultado antes de impuestos- ' 390.507,73 | 2.578.869,16
Iricremento (Dlsmmumén) diferencias permanentes: :

Con origen-en el ejercicio — Representacion y desplazamiénto: 8.762,18 24.077.,55
Incremiente (Disminucidn) diferencias temporarias:

- Con origen en el gjercicio - Provision compromiso plurianual (Nota 30) 28.500,00 28.500,00
Bases 1mp0mb]es negatlvas compensadas S o _ - (154.080,75)
[Base imponible e | 42176991 | 2.477.365,96

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad generd una deduccion por doble imposicion interna de
dividendos por importe de 203.700,00 euros que aplico en su tetalidad. Asimismo, durante dicho
ejercicio aplico. también las deducciones generadas en ejercicios anteriores. Durante el ejercicio 2014
la Sociedad no ha generadoe deducciones.

Como consecuencia de o anterior; al cierre del ejercicio 2014 y 2013 la Sociedad no tiene
deducciones. por doble imposicion pendientes de aplicar en ejercicios futuros.
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Adicienalmente, la Sociedad dispone de deducciones con limite sobre ia cuota, pendlentes de aplicar,
en relacién con las cuales no se ha reconecido crédito fiscal alguno, segan &l siguiente detallé:

T
2010 20.721,86
2011 ’

2012 18.966,62
2013

2014 T
_Total 39,6884

Ef relacion con estas deducciones pendientes de aplicar respecto de las cuales ho se ha reconocido
crédito fiscal, no existe fimite temporal alguno en lo que a su aplicabilidad se refiere.

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades viene:
determindda de la siguiernte manera:

Euros .
2014 | 2013
Resultado-contable antes de impuestos 390.507,73 | 2.578.860,16
Difeérencias permanentes 8.762,18 24.077,58
Impuesto sobre Sociedades (21%) 33.846,68 | 546.618,8]
Deducciones y bonificaciones : .
" Por doble imposicion del ejercicio - (203.700,00)
Por doble imposicién de ¢jercicios anteriores - (6.930,00)
_ Otras deducciones (40.424.26)] {3.631,02)|
Total gasto/ (ingreso) por Impuesto. sobre Sociedades -
contabilizado en Ia cuenta de pérdidas y ganancias 43.422,42 332.357,79
Diferenciss temporarlas - 5.985,00 5.985,00
Bases imponibles negativas compensadas - (32.356,96)
Deducciones por doble imposicion aplicadas - - (301.546,89)
Créditos fiscales activados - -
Cuota lmpuesto sobre sociedades - 49.407.42 4.438,94
Retenciones y pagos a cuenta. (17.818,83))  (11.454,20)
Hacienda Publica acreedora / (deudora) por Impuesto sobre -
Soci¢dades 31.588,59 (7.015,26)

Adicionaimente al gasto contabilizado én la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta por el impuesto de
sociedades. generado en 2014, se régularizaron 806,54 euros adicionales correspondlentes a la variacion
entre ef impuesto de sociedades estimado y el finalmente I|qundado relative dl ejercicio 2013,
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Ef desglose del gasto o ingreso por Impuesto Sociedades directamerite imputado al patrimenio neto a.
31 de diciembre de 2014 y 2013, réspectivamente, es €l siguiente:

- FEuros
2014 ' 2013
:Por___valbra__cién de activos financieros disponibles para la venta (6.981,81)} (741,31
Total gasto/(ingreso) por Impuesto sobre Sociedades reconocido '
en Patrimonio Neto (véanse Notas 7y'8) (6.981,81) (741,31)

EI movimiento de los. activos por impuesto diferido. habido en los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

. Euros
Concepto "31.12.2013 | Aumentos | Disminuciones | 31.12.2014
Provisiéi compromiso plurianual 12.913,73 - 5.985,00 = 18.898,73
Derechos por deducciones pendientes de aplicar - - - - '
Crédito fiscal - - - -
‘Ajuste por valoracion de activos financieros :
' disponibles. para la venta - 906,78. | - 906,78
"Total o 12.913,73 |  6.891,78 19.805,51
y Eurgs
Concepto "31.12.2012 | Aumentos | Disminuciones | 31.12.2013
Provision compromiso plurianuzl 6.928.73 5.985,00 - o 12913,73 |
Derechos por deducciones pendientes de aplicar | 301.546,89 - (3011.546,89); -
‘[Crédito fiscal © 32.356,96 - (32.356,96) -
Ajuste por valoracion de activos financieros :
dispohibles para la venta 183,59 - _ (183,59) =
Total 341,016,17 5,085,00 | (334.087,44)| 12.913,73

El movimiento de los pasivos por impuesto diferido habido en los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

_ & Euros _
Concepto 31.32.2013 Aumentos D'isminugiones 31.12.2014
‘Ajuste por valoracién de activos financieros _ _ :
disponibles para la venta 6.080,59 . - (6.080,5%) -
Total 6-.'0_'80_,5:9 = (6.080,59) .
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_ Euros _ |
Concepto. _31.12.2012 Aumentos Disminuéidneé 31122013
Ajuste por valoracion de activos financieros
dispornibles para la venta 6.999,93 - (919,34} 6.080,59
Total 6.999,93 - _ (919,34) 6.080,59

18.

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés
saldos de determinados epigraes. de los balances adjuntos al 31 de diciembre de 20

Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

interéses devengados, pérdidas por deteriors ni ajustes por valoracion:

N 9365610 B

medio aplicable, de los
14 y 2013, sin incluir

Euros
2014
Tipo de
Interés
Miés de | Medio del
Ala Hasta 1 Entrely | Entie3y | Entrely 5 Indeter- - ejercicio
Vista Mes -~ FMeses | 12Mesés | 5 Afios Anos rhinado Total 2014
Activos financieros i
Tesoreria (Nota 5) 1.976.65. - - - - - - 1.976,65 "
‘Cartera: de activos finangieros
Disponibles para:la venta:
Valores répresentativos :
- de detida (Nota 7y - - - 715.939,69 - - 715.939.69 | 2,59%
Inversiones crediticias: -
Crédito. a.intermediarios ) _ _ 0,00%-
financiéros (Nota 6): '1.867.826,96 6.228.376,02 - - = - 590.303,00 |8.686.505,98 0,05%
Crédito & paiticulares (Nota 9). 63.652,53 . - . . - - - 63.652,53 *)
: 1.933.456,14 | 6.228.376,02 - 715,939,69 = - |590.303,00 [9.468.074.85
Pasivos financieros: ) ) o i
Deudas con intermediarios _
Financieros {Nofa 13} 41,347,760 - - - = - B 41.347,70 *)
Deudas con particilares (Nota 14)[1.583.682.21 - - - - - - 1.583.682,21. *)
1.625.029,91 - - - - - - 11,625.029,91

() Estos epigrafes no.devengantipo de interés.

{**) Esté epigrafe fecope las fianzas depositadas en efectivo para 12 operativa en diferenies mércados (véase Nota 6).
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Euros
2013
Tipo de
Interés
_ i ] Més de Medio del
Ala Hasta | Entrely | Entre3y Enttely 5 | Indeter- ejercicio
Vista Mes 3 Meses | 12 Mesés 5 Afios Afios | minado Total 2013
(%)
Activos financieros:
Tesoteria, (Nota 5) - 2.167.60 - - - - - - 216760 [ (%)
| Cartera de activos firiancieros$
Disponibles paréd’1d.venta
Valores tepresentativos ' ' .
dei deuda (Nota 7) I - - - - 309.293,93 - - 309.293,93 2.23%
Iniversiones créditicias: .
Crédito a intermedigrics 0,01%-
financieros (Nota 6) | 643.500.9 3417.550,69 - - - - |590303,00 |4.651.354,65 | 0,10%
Creédito a particulares (Nota 9) 35.64784 | . . - - - . - 3564784 [ M
681.316,40 3.417.550,69 - - 309.293,93 - 590.303,00 [4.998.464,02 [
Pasivos financieres: ) ) - i
Deudsds con intermediarios ! !
Financigros: (Nota 13) | 38.142,07 - - - - - - 38.142,07 ™
Devdas con paticillares (Nota 14)| 437.572,71 - - - - - 5 437.572,71 *)
47571478 | : - - D R S . ¢y LN

{*) Estos epigrafes.no devengan tipo de interés.

(™). Este epigrafe recoge log créditos y anticipos por opsraciones de valores a clientes (véase Nota 9) y tas fianzas depositadas en efectivo para 14 operaiva
en diferentes mercados (véase:Nota 6).

Los epigrafes “Deudas y créditos con intermediarios financieros y particulares” de los cuadros anteriores recogen
los saldos transitorios derivados de & operativa de intermediacion de valores con intermediarios financigros: y
particuiares.

19, Gestidn del riesqo
El _Co_nsejo_ de Administracion ha adoptado una estructira de riesgos para la _So‘ci'edad en corisonaricia con el
tamafio, estructura y tipo de negocio desarrollado. Como principio general, el Consejo ha adoptado la politica de:
no tomar posiciones de riesgo que puedan alterar sustancialmente el valor de sus recursos: propios.
Los riesgos a considerar son los siguientes:
Riesgo.de Mercado
El fiesgo de mercado és el derivado de la exposicion def valor de las posiciones mantenidas en la cartera de
negociacion, a variaciones én los precios de mercado. ncluye el riesgo de precio; de tipo de interés y dé tipo de:
cambig:;

. El riesgo de precio es el directamente relacionado con variaciones en los precios de mercado. La

Sociedad cuenta cor un sistema de control de las posiciones propias por activos, en tigmpo real y con
valoragiones medias y de mercado.
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. Ei riesgo de tipo de interés es el derivado dé cambios &n los tipds de interés de mercado que afectan al
valor de un instrumento financiero.

Dada la situacion excedentaria de liquidez de la Sociedad, ésta no recurre a financiacion ajena por lo
que no hay riesgo de interés derivado del desajuste entre los productos de inversién y los costes de
financiacién.

La Sociedad cuerita con un detalie pormenorizado de la evolucién de Ios ingresos financieros derivados
de sus activos.

. El riesgo de tipo de cambio es el derivado de las variaciones. en el ipo de cambio entre distintas
‘monedas. La Sociedad no esta expuesta riesgo de tipo de cambio; salvo por 1a prestacién de servicios
de determinados proveedores en moneda extranjera, por imperies no significativos durante los
gjercicios 2014 y 2013, pagadeios a mes vencido.

Rigsgo de Credito

Es el riesgo de que una de las partes del ifstrumento financiers deje de cumplir con sus obligaciones
contractuales, por insélvencia u otros mtivos, y cause una pérdida financierd a la Sociedad.

El riesgo de crédito derivado-de la posibilidad de impago de intereses 0 de principal es reducido ya que la mayor
parte de la cartera de inversiones financieras de la Societad se encuentra invertida en adquisicioties temporales
de activo y en un titulo de. rénta fija emitido por una entidad de réconocida solvencia.

{.a Sociedad no concede financiacion a clientés, por lo que su exposicion al riesgo. de crédito o es significativa.
Riesgo.de Liguidez.

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con {as obligaciones o pasivos. financieros.

Los saldos acreedores de caracter transitorio de los clientes se encuentran invertidos segun los criterios de la
Orden: Ministerial EHA /848/2005.

La Sociedad cuenta con un resumen diario de saldog deudores pendientes de liquidar, que le permite una
prevision a tres dias de Ja posicion neta de liguidez, y una gestion diaria de 1a misma.

Respecto al coeficiente de liquidez, las Sociedades de Valares han de mantener un coeficiente materializade en
activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, la Seciedad cumple dicho coeficiente ya que los activos minimos exigibles ascienden
a 119.643,05 y 112.723,52 euros, respectivamente, ¥ cuenta con 5.749.420,93 y 1.878.095,85 euros de activos
computables, respectivamente.

Rigsgo. Operacional

El riesgo operacional se defihe como aquél en el gue se incurre como cansecuencia de posibles fallos o errores
en fos procedimientos ¢ del personal,

La Sociedad cuenta con controles para mitigar estos eirores y dispone. de un préciso plan de contingencia en

caso de incidencia grave en €l negocio que garantiza [a confinuidad del mismo y que estd convenientemente
detallado y actualizado deftro de los procedimientos de aseguramiento de la calidad.
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Riesgo de Robo, Fraude o Estafa

La Sociedad cuenta con un Reglamento intemo de Conducta que todos les empleados conocen y se
comprometen a cumplir, de acuerdo cen la normativa establecida por la C.N.M:V.

20. Gestién de Capital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de lag entidades de créditc y a la supervision prudencial de las entidades: de crédito ¥ las empresas de
inversion, y el Reglamento 5752013, del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenmales de fas entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso a la actividad,
el marco de supervusmn y las dlsposm:ones prudenciales de las entidades de- crédito y las empresas de
inversion, ast ¢omo-los recursos propios minifios que han de. maritener dichas eritidades, la forma-en ia gue se
determinan dichos. recursos propios, y los: procesos. e informacion sobre la-autoevaluacion de capital que deben
realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 ha entrado en vigor la Circular 2/2014, de
23 de junio, de la Comision Nacional del Mercade de Valorés, sobre el ejermc:o de diversas opciones
regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupos conisolidables,
quédando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercada de Valores,
sobre solvencia de las emipresas de servicios de inversion y sus grupos consohdables gque era la riormativa
sobrée recursos propios aplicable.

Los requenmlentos de recursos proplos mirimos establecidos por ld noimativa se calculan en funcion de la
exposicion. de la Sociedad a los riesges de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y ofrds que puedan
derivarse de su actividad.

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido €én mantener én todo momento
unos niveles de recursos. propios superiores a Io establecido: en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimuento de estos riesgos, la Sociedad realiza una supervision continua del perfit dé riesgos y del dmbito de
control establecido, que pretenden poner de marifiesto posibles debilidades €n las. politicas dé gestion y control
de riesgos, asi como los medios y sisternas informaticos, quel pudieran incidir én un incremento de las
necesidades de recursés propids.

La Diréctiva 2013736, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y ala supervisian prudencial de
las entidades de crédite ¥ las empresas de inversion, contiene las dlsposwiones relativas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobieino y su marco de supervision, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacion de la actividad, la adqunsmon de: participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de
establecimiento y de la libre prestacion de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los,
Estados miembros de origen y de acogida a este respécto, asi como las disposiciones que regulén el capital
inicial y 1a revision supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, recoge, eritre otras cosas, aquellos requisitos prudenaales aplicables a las entidades que se refieran
exclusivaniente al funcionamiénto de los mercados de servicios bancarios y financieros, y que téngan por objefo
garan’nzar tanfo la estabilidad financiera de los operadores en estos mercados como- un elevado grado de
protéccién de los inversores y los depositantes.

Este nuevo paguete legislativo persigue, entre otros aspectos:
a. Incrementar la cantidad, calidad, consistencia y transparéncia. del capital del sistema bancario europeo.

b. Limitar el apalancamiento del mismo.
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c. Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico.

d. Desarrollar un sistema de colchones de liquidez que asegure que las entidades cuentan con una resemnva
diversificada de activos liquidos suficiente’ para satisfacer sus necesidades de liquidez en caso de crisis de
liquidez a corto plazo.

¢. Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar gue las entidades cuentan con una estructura de
financiacién estable a mas largo plazo

f. Reforzar las practicas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando asi la discipliha del mercado.

Los resultados de esta supervision continua: son informados mediante ¢! Informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los recursos propios cémputéble"s- de la Spciedad excedian a los requeridos
por la homhativa en vigor en cada momento. -

Recoger los saldos represenfativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas due en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquellos ofros saldos que se précisan para reflgjar todas,
las operaciones readlizadas por la Sociedad, aungue né corfiproimetan su patrimionio.

i.  Cuentas de riesgo y compromiso.

La composicién al 31 de diciembre de 2014 y 2013 de este epigrafe es la siguiente:

) Euros
2004 | 2013
Avales y gararitias concedidas- ; _
Participacién en la fianza colectiva al mercado ’ 590.303,00 590.303,00
Otros 36.131,36 | 33.75%,66.
" 626.434,36 | 624.058,66

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el epigrafe “Avales y garantias concedidas - Participacion en la fianza,
colectiva al mercado”, incluye 300.000,00 euros en concepto de deposito exigido por !a Sociedad de
Gestidh de los sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacin de Vailores, S.A. para garantizar las
operaciones pendientes de liquidacion al cierre del ejercicio, 30.000,00 euros en. conicepto. de depobsito
exigidoé para poder operar en el miercado Latibex, 10.303,00 eurcs de deposito exigido por el Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores de la Bolsa de Bilbao y 250.000,00 euros de garantias constifuidas.
y materializadas en depositos. a favor de MEFE Renta Variable.

El epigrafe “Avales y garantias conicédidas - Otros” incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las fianzas

constituidas para. el arrendamiento de las oficinas de la Sociedad por impoite. de 36.131,36 y 33.755,66
eurps, respectivamente (Nota 12).
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Euros
2014 2013
Ordenes de clientes de compra de valores pendientes de tiquidar 2.009.647,03 602.134,19
‘Ordenes de clientes de venta de valores pendientes de liquidar 44.140,12 362.282,76
Instrumentos financieros. propios y de terceros en poder de otras entidades 876.912.768,42 | 794.276.516 47
_878.966.555,57 795.240.933,42

a) Depésitos de instrumentos financieros

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los ingresos obtenidos -por deposito de valores ascendian a
92.747,51 y 66.134,50 euros, respectivamente, y seé incluyeh en el capitulo "Comisiones pefcibidas” de
las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas (Nota 26).

b) Instrumentos fihancieros propios y de terceros en poder de otras

eritidades

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el valor eféctivo de los valores propios y de terceros depositados
por la Sociedad en ofras entidades, es el siguiente:

Euros

2014

2013

Propios
De tercetos

_ $33,518.914,36

43,393.854,06 |

42.686.105,44
751.590.411,03

876.912.768,42

794.276.516,47

22. _Partes vinculadas

a). Operaciones con sociedades del Grupo y con jos accionistas de la Sociedad

El detalie de operaciones vinculadas con las sociedades del Grupo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el

siguiente:

46




N 9385616 B

Euros

2014

3013

Entidad
doeminante

Resto de
sociedades del
Grupo

) Otras‘:;chtidé‘des -

vinculadas

Entidad
dominante

Resto de

- sociedades del

Grupo

Otras eﬁtidades
vinculadas

Balance:
Activo-
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6):
Cuentas a la vista
Adquisicién temiporal de activos
Ajustes por valoracion — Intereses
devengados
Otros créditos
Valores representativos de denda (Nota. 7}
Resto de dctivos:
Comisiones periodificadas (Nota 12)
Fiarizas (Nota 12)

Pasivo-

‘Dendas con. intermediarios financieros {(védse
Nota 13}

Resto de pasivos:

Gastos devenigados no vencidos:{ Nota 12)

Pérdidas y Ganancias:

Gastos-

Comisiones satisfechias (véase Nota 27)
Gastos Generales {véase Nota 31)

Lingresos-

Intereses y rendimientos asimilados (Nota 24). |

Rendimientos de instrumentos de capital
tNota 25) -
Comisiones percibidas:
Comercializacion de Institucionés de
Inversion Colectiva (Nota 26)
Otras comisiohes:
Comercializacion fondos de pensiones
Comeércializacion de carteras administradas
{Nota 26)
Administracién EPSVs (Nota 26)

Cuentas de Orden:

Otras cuentas de orden-

Instnzmentos financietos propios: v de terceros
en poder de otras entidades (véase Nota 21)

263.884,76
4.750.000,00

12,92

. 71330000

4.660,00

475.078,16
1.727.939,01
14.866,90

18.477.40

4.750.000,00

1321.758,09

200.267,34.

32.646,81

40.955,58

270.426,00
8:719.71

5:010.565,83
10:433,50

148.721,84

565.082,05

253.061,39
1.670.000,00

3,66

309.293,93

393.495,68 |

1.403.632,57
87,12

27.231,16

1.670.000,90

1.582.564;19 -

432.789,68

33.898,17

2493732 |

129,204,94

970.000,00 |

5.279.152,37

8.§42,55

168.123,85

540.739,78

Durante los ejercicios 2014 y 2013 asi como al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se han realizado
operaciones vinculadas por importes no significativos con accionistas de la Sociedad que no pertenecen al

Grupo.

b} Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Alta Direcci6n

La informacion sobre los diferentes conceptos fetribuidos devengados. por el Consejo de Administragion y la
Alta Direccitn de lg Sociedad v el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el Consejo de

Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad se detalla en la Nota 4.
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¢) Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen otras personas fisicas o juridicas que entren dentro del
concepto. de partes vinculadas y que realicen con la Sociedad operaciones propias de una relacion comercial
normal con una entidad financiera en condiciones de mercado.

23. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de 1a Orden del Ministerio de Economia. 734/2004 {de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencién al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desanolla la Ley 35/2002-(de 22
de nowembre) de Medidas de Reforma de! Sistema Financiero, €l Consejo de Administracion de la Somedad
cred con fecha 10 de-enero de 2003 el Departamento de Atencion al Cliente del Grupo Fineco asi como el
nombramlento del titular dél mismo y de la designacion de ia persona encargada de las relaciones con los
comisionados para {a Defensa. del Cliente de Servicips Financieros. Dicha pérsona. encargada fue modificada
durante el ejercicio 2013, cambio que fue debidamente comunicado a la C.N.M.V. En el gjercicio 2014, no se ha
reglizado cambio alguno.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 rio se ha recibido reclamacion o queja alguna procedente de sus clientes
relacionada con sus intereses y deréchos legalmente reconamdos porle que no ha sido necésario dictar ningun
tipo de decision, recomendacion o sugerencia.

24. _Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de fas cuentas de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio por
todos los activos financieros cuyo rendimientd, implicito o explicito, se obfiene de. aplicar el método- del tipo de
interés efectivo, con’ mdependenc:la de que.se valoren por su:valor razonable. Los |ntereses se registran por su
impotte bruto, sin deducir; eh su caso, las ratenciones de impuestos realizadas en origen.

S'egui'dament_e_ se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas signiﬁ'cativos devengados
por ia Sociedad en los ejércicios 2014y 2013:

Euros

C 2014 2013
Crédito 4 intermediarios financiéros (Nota 6):
- Cuentas a la vista y adquisicién temporal de activos 1.469,83 2.744,94
Garantias deposuadas 548,37 706,44
Valores representativos de deuda (Nota 7) _ 17.007,57 2%.066,16
19.025.77 | 31.517,54 |

Los infereses y rendimientos asam:lados percibidos de entidades del Grupo en los ejercicios 2014 y 2013
ascienden a 18.477,40 y 27.231,16 euros, respectivamente (Nota 22).

25. Rendimientos de instrumentos de capital

Incluye los dividendos y refribuciones de instrumientos de capital cofrespondientes a beneficios gerierados: por
las entidades participadas con posterioridad a la adquisicion de la participacion.
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Al 31 de diciembre de 2014y 2013 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas por carteras y por naturaleza de los instrumentos financieros és el siguiente:

~ Euros

2014 2013
Instrumentos de capital clasificados como:
Participaciones (Notas 10 y 22) - 970.000,00
: - 970.000,00
Tnstrumenitos de capital con la naturaleza de:
Acciones : - 970.000,00
- ' - R 97‘0,;000',00'-'

26. Comisiones percibidas

Comprende €l importe de todas.las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte integrat
del tipo de interés efectivo de Ios instrumenitos financieros.

E! desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas al 31 de diciembre: de.
2014 y 2013 es el siguiente:

. " Euros
Comisiories Percibidas con Origen. en; _ o 2014 2013
Tramitacion y ejécucion de érdenes para compraventa de valores 550.934,92 |  570.549,88
Comereializacién de Instituciones de Inversion Colectiva (Nota 22) . 5.010.565.83 | 5.279.152,37
| Depésito y anotacion de valores (Nota 21) ' 92.747,51 66.134,50
Asesoraimiento en materia de inversion ' 18.120,00 | -~ 185.000,00
Otids comisiones. - 755.930,22 761.197.29
6.428.208 48 6.862.034,04

El saldo de la cuenta “Tramitacién y ejecucion de ordenes para compra venta de valores” corresponde a
comisiones percibidas por la intermediacion de operaciones de renta fija, renta variable y productos financieros
derivados, tanio en mercados nacionales como intemacionales.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el epigrafée “Otras oomisibn'es" incluye 565.082,05 y 540.739,78 euros,
réspectivamente, en coricepto. de comisiones percibidas por la gestion y administracion de Finecopension
E.P.S.V. y Etorpension, E.P.S.V., entidades promovidas por la Sociedad (Nota 22). Asimismo, fambién recoge
las comisiones percibidas por la captacion de fondos destinados a 1a gestion discrecional de carteras, -cdn_fqrme
a los contratos firrmados con GHIC Fineco, S.G.1.LC.,, $.A. (Sociedad Unipersonal), sociedad participada al 100%
por Ja Sociedad (véasé Nota 1), por impertes de 148.721,84 y 169.123,85, respectivamente.

49



27._Comisiones satisfechas

N 9365519 B

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y

ganancias adjuntas es el siguiente:

. Euros . .
2014 2013
Comiisiones satisfechas a imercados y sistemas
de compénsacion y Hquidacion 51,164,35 41.455,66
Comiisiones cedidas a representantes y otras entidades | 2.388,682,08 2.029.334,62
 2.439.846,43 | 2.070.790,28 |

Dentro de la cuenta “Comisiones cedidas a representantes y otras entidades” se incluyen, fundamentaimente,
las. comisiones. cedidas en concepto. de comercializacion de instituciones de inversion colectiva y entidades de
previsién voluntaria, servicios de custodia y administracion de valores e intermédiacién en operaciones del
mercado de valores. De este importe, 1.998.365,01 y 1,632.837,51 euros se han cedido a sociedades vinculadas

durante los ejercicios 2014 y 2013, respectivamenteé (véase Nota 22).

28.  Resultados de operaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracion de los instrumentos financieros (excepto los imputables a
intereses devengados por aplicacién del método del tipo de interés efectivo y a cotrecciones de valor de activos),

asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose det saldo de este capitulo de las cuentas de péididas y

ganaricias adjurtas, en funcion del origen y la naturaleza de las partidas que lo-conforman es el siguiente:

Euros
2014 © 2013

Instrementos financieros clasificados como:
Cartéra de négociacion - -
Instrumentos financieros no valorados 4 valpr razonable
" con cambios en pérdidas y ganancias (Notas 7, 8 y 10) 161.033,12 289.238,67
Oftros _ - _ -

161.933,12 289.238,67
Origen: -
Renta fija 36.893,34 246.887,98
Renta variable 124.139,78 (10.483,96)
Derivados - © 52.834.65

161.033,12 |  289.238,67
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29. Ofras cargas de explotacion

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el desglose del saldo de este capifuld de las cuentas de pérdidas y
ganancias adjuntas es el siguiente:

Euros
2014 | 2013

Aportacionies al Fondo de Garantia de Inversiones (Nota 1.¢) 60.975,40 45,009,56 :
Otros conceptos ~ 8.009,19 1.404,43 |
68.984,50 | 46.413,99

30. _Gastos de personal
a} Composicién

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la composicién de los gastos dé personal es la siguiente:

. T
2004 2013
Sueldos y salarios . 1.787.962.48 | 1.621.892,16
Seguridad Social 32627381 |  286.399.97
‘Gastos de formacién i 22.535.92 | 8.662.63
Otros gastos de personal 57.614;83 108.143,37 |
' _ ©2.194.387,04 |  2.025.098,13

El epigrafe “Sueldos y salarios” incluye los gastos derivados de las retribuciones variables devengadas. por
los empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013, por impories de 104.800,00 y 149.500,00
eLiros, respectivamente.

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

existentes con el equipo directivo, por importe de 28.500,00 eures en los gjercicios 2014 y 2013 (véaseé Nota
2.n).
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b) Nimero de empleados

Ei ndimere medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y 2013, asi como la distribucién
por categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2014 . 2013 .
Empleados al ¢ierre del Nimero Empleados al ciérre del “Niimero
_ _ejercicio Medio de ejercicio . Medio de
Mujeres | Hombres| Total |Empleados| Mujeres |Horbres| Total _| Empleadds
Directivos 2 7| 91 9 2 7 o 9
Administrativés y comerciales | 131 Il 24 .21 11 8. 19 16
15 18 33| 30| 13 15 28] 25 |

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Corisgjo de Administracion de la Sociedad estaba compuesto por siete
hombres en ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los gastos diferidos en concepto de gastos: de personal han ascendido a

99.560,00 y 87.000,00 euros, respectivamente, y se registran en el capitulo “Resto de pasivos — Gastos
devengados no vencidos” de fos balances adjuntos (véase Nota 12).

31. _Gastos generales

.8} Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y gananmas correspondientes a los
ejercicios 2014 y 2013 es ¢l siguiente:

. Euros
2014 2013

Alquileres de inmuebles e instalacionies (véase Nota 11) 178.520,10 125.345.47
Comunicaciones 131.956,57 97.542,29 |
Sistemas informéticos 328.066,87 264.689.37 |
Suministros 45.451,93 32.275,13
Consérvacion y reparacion 12.163,62 30.064,58
Publicidad y propaganda 144.300,52 91.551,73
‘Representacion y desplazamiento 85.440,47 58.195,58
Otros servicios de profesionales independientes 138.884,99 §8.384,99
Contribuciones e impuestos 70.045,31 219.289.75
Résto de gastos C 203.674,60 | 185.994.74

1.338.504,98 | 1. 193.333,63
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Los locales en los que se encuentran ubicadas las oficinas de la Sociedad son ocupados en régimen de
alquiler. Durante los ejercicios 2014 y 2013 el importe del gasto por estos alquileres ha ascendido a
178.520,10 y 125.345,47 euros, respectivamente, y se encuentra registrado dentro del epigrafe “Gastos
generales — Alquileres de inmuebles e instalaciones” de las cuentas. de pérdidas y ganancias adjuntas.

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

Arrendamieiitos operativos |
_Cuotas mini‘mas Euros
"Menos de un afio ' 114.014,71
'114.0_14,771”

Informacion sobre los aplazaniigntos de pago a proveedores en operaciones comerciales

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

Pagos Realizados y Pendientes de Pago
_ 2014 2013

Importe | Importe

(Euros) | % (* | {(Euros) % ()
Dentro del plazo maximo legal 3.677.686,30 100% |2.818.387,15 | 100%
Resto - : - - = |
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 3.677.686,30 ] 160% |2.818.387,15 | 100%
PMP / dias de pagos 30 N 30.
PMPE /dias de pagos ‘ - ' -
‘Aplazamientos que a Ia fecha de cierre ' . o

sobrepasan el plazo méximo legal - - - -

{*) Porcentaje sobre el total.

b) Otra informacion

Incluido en el saldo de la cuénta “Otros servicios de profesionales independientes’, se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de la auditoria de cuentas anuales y otros
servicios rélacionados con la auditoria, habiendo ascendido a 21,743,000 y 21.635,00 euros al 31 de
dicieiribre de 2014 y 2013, respectivamente. Asimismo; durante el ejercicio 2014 se devéngaron 2.500,00
euros por el auditor por l1a prestacion de ofros servicios de verificacion (ningan importe por este concepto
durante €l ejercicio 2013). Asimismo, no se han facturado por el auditor o por otra empresa del mismo gripo
vinculada al mismo en los ejercicios 2014 y 2013 ningln otro importe adicienal por ningin olre semvicie: de
asesoramiento fiscal u otros servicios. '
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Anexo [l

Informacién de Fineco, Sociedad de Valores, S.A., para el cumplimiento del
articulo 70 bis.Uno de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores —
introducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y
solvencia de entidades de crédito— (“Informe Anual de Empresas de Servicios
de Inversion”)

La presente informaciér: se ha preparado en cumplimiento de lo dispuésto en el articulo 70 bis.Uno de la Ley
2471988, de 28 de julio, del Mércado de Valores ~introducido poria Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion,
supervision y. solvencia de entidades de crédito y publicada eri-el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de
2014~y la Disposicion transitoria decimosegunda de-la mencionada Ley 10/2014; de 26 de junio; glie transpone
el articuilo 89 de la Directiva 2013/38/UE del Parlamento Eurcpeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa
al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, por la que se modifica la Difectiva 2002/87/CE (CRD IV) ¥ se derogan las Directivas
2006/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacién; naturaleza y ubicacién geografica de la actividad

Fineco, Sociedad de Valores, S.A. {en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 12 de noviembre de 1991. Su
objeto socidl lo constituye. el desarroll de todas las actividades y operaciones que son propias de las
Sociedades-de Valores, de. acuerdo con la legislacion vigente que le es de aplicacion, Su actividad esta sujeta a
lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores y sus sucesivas

miodificaciones, en el Real Decreto 217/2008; de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las empresas de

servicios de inversién y demas entidades. que prestan servicios: de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi
cormo en la normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de Valores: (en adelante, CNMV).

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

t. Larecepeidny transmision de 6rdenes de clientes én relacidén con unoc o:més instrumentos financieros.
2. La ejecucién de dichas ordenes por cugnta de clientes.
3. La negodiacién por cuenta propia.

4. La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos por
ios clientes.

5. La colocacion de instrumentos financiefos, en base o no a un compromiso firme:
6. El aseguramiento de una emision o de una colocacion de instrumentos financieros.
7. El asescramienté.en materia de inversién

Para el desarrolio de los mas arriba citados servicios de inversién, la Sociedad podra redlizar 10s servicics
auxiliares previstos en la legislacion vigente y, en especial, los gue siguen:



N 33b5625

1. La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 de Ia Ley
2411988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

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

3. Los servicios relacionados. con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
instrumentos financieros.

4. Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados confa prestacién de servicios de inversion.

La Sociedad desarrolla toda su actividad én Espafia.

b) Volumen de negocio

El velumen de negocio de Is Seciedad, en el ejercicio. 2014, ha ascendido g 4.103.801,94 euros. En este
sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segun aparece en la cuenta de pérdidas
y ganancias de la Scciédad del ejercicio 2014,

¢) Ndmero de empleados a tiempo completo

Los 33 empleados con 108 que cuenta la Sociedad al cierre def ejercicio 2014, lo son a tiempo completo, éxcepto
4 que son a tiempo parcial,

d) Resultado bruto-antes de impuestos

El resultado. bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspendiente al ejercicio 2014, asciende a 390.507,73
de éuros.

e} Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre el resultado del ejercicio ascieride a 44.228,96 euros.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el ejercicio 2014 la Sociedad ha recibido subvenciones o ayudas publicas por 3.970,21 euros.

g) Rendimiento de los activos

El réndimiento de los activos. de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2014, calculado como ei cociente entre su
beneficio neto det ejercicio 2014 y el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2014, es de 0,72%.
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Fineco, Sociedad de Valores, S.A.
Informe de gestién correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

1. Evolucién de los mercados financieros

20.1_4 ha sid_o un afio muy complicado ala hera de gestionar las carieras dado que las: politicas monetarias laxas
de las diferentes auforidades monetarias han anestesiado a los mercados de cualquier potencial riesgo.

Hasta finales de noviembre y antes dé ta correccion de diciembre, el 2014 habia sido catalogado como un buen
afo. Con la excepcion de alguna clase de activo muy concreta como el petrélec —con uha caida en el ano en
torno al 456%-, tanto la renta variable y la renta fija global de las principales economias mundiales presentaban
rentabilidades muy positivas. Y'_e'staba siendo un buen aﬁO--principalmente porla mencionada politica monetana
de los baricos centrales, que estaba dando sus frutos: Un alza generalizada en los precios de los. activos con el
fin de generar confianza en log inversores: y empresas. para asi gefierar consuma & inversicn y ayudar a que la
rueda del crecimiento no sg parase.; Porque quitando EEUU {con un crecimiento de PIB del tercer trimestre del
5% lo qué posibilita un erecimiento para todo el :afio en tomo a 2,5-3%), el resto de regiones ¢on peso
significativo en el PIB mundial presentan dudas en relacion al estado de sus respectivas economias: Europa
siglie Gon un crecimiento anémicoe (0,.9% en la zona Euro, 1,3% e la Unién Europea), Japén no parece arrancar
a pesar del programa de las tres flechas (fiscal, monetaria y de reformas) de su primer ministro Abe: (los
“Abeniomics”) con un crécimiento de 0,4% en 2014 mientras que Chiina crece por éncima del 7%, aunque no hay
que olvidar que una de las principales variables que maneja el gobiermno chino es la creacién de 10 millones de
puestos de trabajo urbanos al afio con €l fin de realizar un. trasvaée ordenado dé Ia poblacion ‘desde areas
ruralés a las ciudades.

A l3s sombras due amenazan a la salud de la economia mundial hay que afiadirle las tensiongés geopoliticas
motivadas principalmente por Rusia, bien por su incursion en Ucrania bien por la desestabilizacién que ha
generado en sus cuertas publicas la ¢aida del precio del petroleo. El ministro de finanzas ruso cuantificd a
finales de afio que las sanciones econdmicas. por el conflicto en Ucrania suponian 40.000 millones de délares
mientras que la caida del precio del crudo (en esos momentos llevaba una caida del 30%) tenia un impacto
negativo en torno a 90-100.000 millones de _dc’ﬁ’ares al afio. Por no mencionar el impacto tan significativo que
tiehe esta caida del precio en paises como lran, Venezuetla o lrag.

Las politicas monetarias expansivas han tenido reflejo en el comportamiento de los mercados. La renta fija ha
sido la cldse de activo gue ha sobresalido positivamente en 2014, tanto en: la parte de crédito como en la patte.
de duracién. De: esta forma, podemos ver activos como el bono espafiol a 30 afios cuya rentabilidad - ha sido de
un 45% (cupones incluidos) gracias a que el tipo a 10 afios aleman ha pasado en un afio del 1,92% a 0,54% ya
que el diferenicial del bono espafiol frente al aleman a esé plazd se ha reducido de 2,22% a 1,07%. Par otro lado;
la renta variable ha experimentado ofro afio en verde, con [os indices estadounidenses encadenando: el sexto
afio consecutivo de subidas (el S&P 500 ha subido el 13,7% con dividendos v e Nasdaq esta cerca los niveles:
del afio 2000) mientras que los indices eGropeos subian algo menos (el Eurastoxx 50 un 4,9% contando los
divideridos, o un 8,5% el Ibex 35 con dividendos). En &l caso de la bolsa europea y a diferencia de los afios
antgriores, ef crecimiento de los beneficios empresariales ha confribuido a q_u'e los multiplos rio se hayan
expandido, algo a lo que la depreciacion del euro deberia ayudar a consolidar.
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Por tltimo, en cuanto a las materias primas y las divisas, la significativa apreciacion del délar estadounidense
sobre todo contra el euro junto con dinarnicas propias de cada acfivo (como el exceso de oferta de dos millones
de barriles al dia en el caso def petroteo) hace que la mayoria de los commiodities se encuentren en un momento
bajista. '

2. __Evolucion de la Sociedad en.e! ejercicio

Las actividades de la Sociedad evoluéionan muy positivamente en las diferentes lineas de negocio. Reflejo de
elio son las “comisiones percibidas® del ejercicio 2014 por importe de 6.428.298,48 euros y el “resultado del
ejercicio” por importe de 346,278,77 euros. :

3. __Instrumentos fi'r_i_an_ciero's, riesgos ¥ soivencia
En cuanto a la gestion de riesgos son de deéstacar los siguientes aspectos:

a) El Consejo de Administracion ha adoptado ia poliica de no tomar posiciones que puedan alterar
sustancialmenté el valor de los. recurses propios de-la Socieddd, limitando de esta forma el riesgo de
mercado. A 31 de diciembre de 2014 (al igual que a 31 de diciembre de 2013) toda la cartera se
encontraba clasificada como Disponible para la verita. Ademas huestra Sociédad, dada su situacion
eéxcedentaria de liquidez, no recurre a financiacion ajena (por lo: que no hay riesgo de interés derivado del
desajuste entre los productos de inversion y los costes de financiacion) y la exposicion a riesgo de tipo de
cambio es muy escasa por estar limitada a la prestacion de servicios de determinades proveedores en
moneda extranjera por importes o significativos durante €l ejercicio 2014. En consecuencia el riesgo de
mercado es muy limitado. ' :

b) El riesgo de crédito derivado. de fa posibilidad de impago de intereses o de principal de la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad es reducido ya gue en su mayor pafte se encontraba invertida en

adquisiciones termporales de activo y en una emision de renta fija emitida por entidad de reconocida
solvencia. La-Sociedad no concedé financiacion a clientes, por o gue no esta expuesta a riesgo de crédito
en este sentido, '

¢) Respecto al riesgo de ligiidez los saldos acreedores de caracter transitorio de los clientes se encuentran
invertidos segun los critetios de ta Orden Ministetial EHA /848/2005 v la Sociédad cumple sobradamente
con el coeficiente de liguidez.

d) Dado el nivel de riesgos asumido, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los recursos propios computables de

ta Sociedad, a efectos del coeficiente de solvencia superaban el importe minimo exigido por la normativa
en vigor.

4. Hechos posteriores

Con p.ost'erior’id_ad al cierre del ejercicio 2014 y hasta Ia formulacién de las cueptas anuales no se ha producido
ringGn kécho significative no descritc en las notas de la, memoria adjunta.

5, _Actividadés de investigacién y desarrolio _evolucién previsible

A 1o largo de 2014 la Sociedad ha continuado con el redisefio tecnolégico-funcional de las aplicaciones
informaticas de la Sociedad con iag que se prestan servicios de inversion.
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6. Operacioneés coh acciones propias

Durante el ejercicio 2014 no se han realizado operaciones. con acciones propias.
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El Secretario del Consejo de Administracién cerfifica, para que asi conste y surta fos efectos oportunos; que en
cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, las cuentas anuales. y el Informe de gestion
correspondientes al ejercicio anuat terminado el 31 de diciembre de 2014 han sido formulados por el Consejo de
Administracion de Fineco, Sociedad de Valores, S.A., en su reunion de 27 de marzo de 2015, con vistas a su
verificacion por ios auditores y posterior apraobacion por la Junta General de Accionistas. Dichas cuentas anuales e
Informe de Gestion estan extendidos en 64 folios de papel timbrado en la forma gque seguidamente sé€ indica:

El Balance figura transcrito en un folio de pape! timbrado de serie N, niimero 9365565 B.
La Cuenta de Pérdidas Y Ganancias figura transérita en un folio de papel timbrado de serie N, numero 9365566 B.

E! Estado de Cambios en el Patrimonio Neto figura transcrito en dos folios de papel timbrado de serie N, ndmeros
9365567 By 9365568 B.

El Estado de flujos de efectivo figura transcrito en un folio de papel timbrado de serie N, nimero 9365569 B.
La Memoria figura transcrita.en los folios de papel timbrado de serie N; nimeros 9365570 B al 9365625 B.

El informe de Gestion figura transcrito en los folios de papel timbrado de serie N, nlimeros 9365626 B al 9365628 B,

CRETARIA DEL CONSEJO
D2, irantzu Irastorza Martinez

Asimismo, los miembros del Consejo de Administracion declaran firmados de su pufio y letra todos y cada uno de
los citados documentos, mediante la suscripcion de los presentes folios de papel timbrado. de serie N, numeros
9366818 B y 9366819 B.

Bilbao, 27 de marzo de 2015

D. Daniel Ardanza .F.r D. Juan M? Ochoa Aramburuzabala

{Presidente del Copgejo)
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m e Sagz Uribarri

D. Francisco Javier Garcia Luruefia D. Eduardo Rujz de Gordejuela Palacio

D. Fernando Irigoyen Zuazola



