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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al socio tnico de Riva y Garcia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuwales adjuntas de Riva y Garcia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. {Sociedad
Unipersonal) (en lo sucesive, la “Sociedad™), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, Ta cuenta de pérdidas y ganancias, ¢l
estado de cambios en el patrimonic neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha,

Responsabilidad de los Administradores en relacion con lus cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular Ias cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonrio, de la
situacion financiera y de los resultados de Riva vy Garefa, Sociedad Gestora de Institucicnes de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad
Unipersonal), de conformidad con ¢l marce normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la
Nota 1.b de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir fa preparacién de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacién 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 formulacion por parte de la Sociedad de las cuentas anuales, con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean
adecuados en funcion de las circunstancias, ¥ no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interne de la Sociedad.
Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones
contables realizadas por fa direccion, asi como la evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opninién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de 1a situacién
" financiera de Riva y Garcfa, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) a 31 de diciembre de

2014, asi como de sus resultados comrespondientes al ejercicic anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particitlar, con ltos principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Pdrrafo de énfasis

Liamamos la atencién sobre la Nota 1.b.3 de la memoria adjunta en la que se indica que la Sociedad ha mantenido durante el ejercicio 2014
unos cosies de estructura superiores a sus ingresos recurrentes, motivo por ¢l cual ha incurrido en pérdidas significativas de la actividad de
explotacion en el ejercicio 2014 que han hecho disminuir de manera relevante ¢l patrimonio neto de la Sociedad. Los Administradores de la
Sociedad han evaluado esta circunstancia conjuntamente con ¢l hecho de que, en el plan de negocio de la Sociedad, se ha estimado un
crecimiento de los ingresos consecuencia del lanzamiento de nuevos vehiculos de gestion y ¢l cobro de comisiones de éxito en los vehiculos
existentes asi como una reduccion muy significativa de los costes de estructura (personal y gastos generales). En este sentido, los
Admiristradores de fa Sociedad consideran que se cumplen las condiciones necesarias para asegurar la continuidad de las operacicnes. No
obstante, €] Accionista Unico de la Sociedad ha manifestado su voluntad de apoyar, e su caso, financieramente a la Sociedad para que ésta
contintie con su actividad. Esta cuestidén ne modifica nuestra opinién.

Informe sobre ofros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del gjercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la situscién de
la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integranie de las cuentas anuales. Hemos verificado que la
informacion contable que contiene ef citado informe de’ gestion concuerda con ia de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacion def informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de
informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad. >
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Riva y Garcia Gestién,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal)

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1A 4)

UM0268958

(Euras)
ACTIVO Nota A INZ013 PASIVO Y PATRIMONKS NETO Nota MHz2014 “HHA2NINI
TESORERIA - - Paso
CARTERA DE NEGOCIACION: - - GARTERA DE NEGOCIACION -

Valores representativas de deuda - -

Ingtrumerntas de cepital - - OTROS PASIVOS FINANCIERCS A VALOR RAZONABLE CON

Derivadas de negociacian - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y GAMANCIAS - -

Otros actives financieros - -

Pro-mertoria; Presiados o en gerentis - PASIVOS FINANCIERCS A COSTE AMGRTIZADO: 885.810.12 653,502,265
Deudas con imermedarios finencieros 9 88.422 67 84.603.82|
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON Dewdas con pardculares n B18.387 45 568 888, 44;

CAMBIDS EN PERRIDAS Y GANANCIAS: - - Empréstitos y pasivos subardinades 11 160,000.00 -

Valores represevitativos de deuda - - Hres pasivos financiercs - -

Otres instrumentos de capital - -

Gtros actives financieros - - DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memoris: Prestados o en garantia - -

PASIVOS ASOCIADOS CON AGTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA
ACTIVOS FINANCIEROS DISPCNIBLES PARA LA VENTA: 922,362,905 208141,

Vislores representativos de deuda - - PROVISIONES: - -

Otros instrumentos de capital L 822,362 95| 208.141,39 | Fondos para pensiones y obligaciones similares - -
Pro-memona; Prestados & sn gerentis - - Pravisiones para impueosios - -

Olrag provisiones - -
INVERSIONES CREDITICIAS: 32221100 1.305369,13
Lrédito a intermediarics financisrcs. 5 226.227.35 946,650,09 | PASIVOS FISCALES: - 8,82
Cradito a partiotlares 5 85.883.65 358.710.04 | Comientes - -
Otros activos financieros. - - Difarides - 852
(CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - - RESTC DE PASIVOS 3 18555012 72466 89
Pro-memoris: Prestedos o en garantia -
TOTAL PASIVO 1.022.360.24 1.025.977.77

DERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS 229180,16 489.206.46|
ACTIVGS NO CORRIENTES EN VENTA - - CAPITAL 12 361.000,01 361.000,01

Valores representativos de douda - - Escrituraco 361.000,01 361.000,01

Instrumentos de capital - - Menas: Capital no axigide - -

Active matorial - - PRIMA DE EMISION - .

Otros. - - RESERVAS 13 125,206,458 124,121,851

GTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
PARTICIPACIONES: 2a 1.434,10 1.424,10 Menas: Valores propios - -

Entidades dl gruo . - RESULTADO DEL EJERCIGIO 3 (260.026,31) 1.439.084,80

Entidedes multigrupe - - Mencs: Dividendos y retribuciones - {1.435,000,00),

Entidedes asociadas 1.424.10| 1.424,10

AJUSTES POR VALORACION (4.157,37) 20,04
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULADOS A PENSIONES - - Activos financieres dispordbies para ia venta L1 {4.157.37) 20,04
Coberiyras te lot fujos de efectivo - -
ACTIVO MATERIAL. - - ‘Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjerc - -
De uso propic - - Diferencias de cambio - -
Inversiones inmobiliarias - - Restp de ajustes por valoracion - .
SUBVENCIONES, DONAGIONES ¥ LEGADCS - -
ACTVO INTANGIBLE 7 - -

Fando de camercio -

Otro actv intangibla . R
ACTIVOS FISCALES: 14 1.384.87 0,02

Coriantes - -

Diferides 1,384,897 0,03

TOTAL PATRIMONIO NETO 226.022 78 489 228.50
RESTO DE ACTIVOS .3 - 269,82
TOTAL ACTIVD 1.247 383,02 1.515.204,27 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 1.247.383,62 1.515.204,27
Prememoria:
Cusntas de riesge y compromiss 5 - 1.702,780,14,
Qmras clentas de orden 0 113.176.538,79 130.765.563,38

{*) Las cffras correspondientas al sjercicia X013 se presentan, "tinica y

\ 3 afectes

Las Notas 1 2 26 descritas en la Meioria adjunta forman parte integrante del balance de situacion al 31 de diciembre da 2014,



OM0268859

CLASE 87

Riva y Garcia Gestign, Sociedad Gestora de Instituciones de

Inversién Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS {1 A 4)

{Euros)
{Debe) Haber

Ejercicio Ejercicio

Nota 2014 2013 )
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 18 14.775,51 36.353,02
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS (2.070,58) (799,57}

MARGEN DE INTERESES
12.704,93 35.853.45
RENRIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -

COMISIONES PERCIBIDAS 20 847,137,863 1.819.5662,38
COMISIONES SATISFECHAS 21 {16.178,32) (84.775,09)
RESULTADCS DE OPERACGICNES FINANCIERAS (neto): 22 - (23,75)

Cartera de negociacion - -

Ctros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentes financieros no valorados a valor razenable con cambios en pérdidas y ganancdias - (23,75)

Otros - -
BIFERENCIAS DE CAMBIO (neto) - -
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 23 15.820,08 138.580,44
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 23 (8.231,36) (51.847,27)

MARGEN BRUTO 851.252,97 1.857.040,16
GASTOS DE PERSONAL 25 (937.201,22) (1.538.466,39)
(GASTOS GENERALES 26 {161.314,12) (592.140,53)
AMORTIZACION 7 - -
DOTACICNES A PROVISIONES (neto) - -
PERDIDAS POR DETERIORC DE ACTIVOS FINANCIERGS (nelo) - {271.600,00)
Inversiones crediticias 5 - {271.600,00)
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION {237.262,37) {546.166,76)
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTQ DE ACTIVOS (neto): - -

Aclives materiales - -

Activas intangibles - -

Resto - -

Participaciones - -

Activo material - -

Fondo de comercio - B

Ctro activo intangible - -

Resto de activos 8 - -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NC CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGQCIOS | - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADCS COMO OPERACIONES B -

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {237.262,37) {546.166,76)
IMPUESTQ SOBRE BENEFICIOS 14 (22.763,84) 132.264,06
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS {260.026,31) {413.902,70),
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto} 14y24 - 1.852.887,50
RESULTADO DEL EJERCICIO {260.026,31) 1.439.084,80

BENEFICIO POR ACCION
Basico {2,60) 14,39
Diluido (2,60 14,39

(") Las cifras correspondientes ai ejercicio 2013 se presentan, “Unica y exclusivamente”, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 26 deswitas en la Memeoria adjunta forman parte infegrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al efercicic anual terminado el 31 de diciembre de 2014,



Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de

Inversidn Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

OM0268960

ESTADQS DE CAMBICS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADQS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2614 Y 2013 (NOTAS 1 A 4}

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

({Euros)

Nota

Ejercicio
2014

Ejert:icio
2013 (%)

RESULTADO DEL, EJERCICIO:

OTROS INGRESOSIGASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para 1a venta-
Ganancias/Péardidas por valoracion
Importes transferidos & la cuenta de pérdidas y ganancias

Otros pasivos financieros a valor razonable:
Ganancias/Pérdidas por valeracion
Impertes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impueste sobre beneficios diferidos

Coberturas de fos fiujos de efectivo:
Ganancias/Pérdidas por valoracién
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes fransferidos af valor contable inicial de las partidas cubiertas
Impuesto scbre beneficios diferidos

Coberfuras de ipversicnes netas en negocios en el extranjero:
Ganancias/Pérdidas por valoracion
Importes transferidos & la cuenta de pérdidas y ganancias
Impuesto sobre beneficios diferidos

Diferencias de cambio:
Gananclas/Pérdidas por con version
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impuesto sobre beneficios diferidos

Activos no corrientes en venta:
Ganancias por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Impugsto sobre beneficios diferidos
Reclasificaciones
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo (+-}
Ganancias/{Pérdidas) per valoracion {(+/-)
Impertes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/)
Importes trarisferidos al valor inicial de las partidas cublertas (+/-)
Ctras reclasificaciones (+/)

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+-)
Ganancias/(Pérdidas) par valoracidn (+/)
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+~)
Otras reciasificaciones {(+/-)

Diferencias de cambio (+/-}
Gananciasf{Pérdidas} por valoracion (+5)
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+-)
Otras reclasificaciones {+/-}

Activos no corrientes en venta (+-}
Ganancias/{(Pérdidas) por valoracion (+/-)
Impertes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/~}
Ctras reclasificaciones (+/-)

Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-)
Resto de Ingresos y gastos reconocidos (+-)
Impuesto sobre beneficio (+/-)

TOTAL INGRESQS Y GASTOS DEL EJERCICIO

(260.025,31)
{4.177.4%)

{5.569,88)
{5.569,88)

1.392.47

1.439.084,80

27,94
39,91
16,16
2375

(11.,97)

{264.203,72)

1435.112,74

(*) Las cifras correspendientes al ejercicio 2013 se presentan, unica y exclusivamente, a efectos comparativos

Las Notas 1 a 26 descritas en la Memaria adjunta farman parte integrante del estado de
cambios en &l patrimonio neto correspondients al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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0M0268962

CLASE 8’

Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Memoria del

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

1. Resefia histdrica de la Sociedad, bases de presentacion de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resehna histérica

Riva y Garcia, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en
adelante, la Scociedad) se constituyd por tiempo indefinido el 5 de julio de 1988 con la denominacion de
Gestion Bolsa 2000, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva. Tras varios cambios de
denominacion social, el 7 de noviembre de 1995 adquirié su denominacion actual. El domicilio social de la
Sociedad se encuentra en Barcelona, calle Diputacién, n® 248, Planta Principal.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva de
la Comision Nacional del Mercado de Valores {en adelante, C.N.M.V.), con el niimero 131.

La Sociedad tiene la condicion de sociedad unipersonal, at tener como accionista tnico a Grupo Financiero
Riva y Garcia, S.L. (anteriormente denominade Letardin, SL) {en adelante “Grupo Financiero” o el
“Accionista Unico”). A cierre del ejercicio 2013 su accionista Unico era Riva y Garcia Proyectos, S.A.U.
Asimismo, la Sociedad ha mantenido durante el ejercicio contratos formalizados con el Accionista Unico v
con Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. por servicios de comercializacién y prestacién de servicios dwersos
respectivamente (véase Nota 17).

La Sociedad forma parte del Grupo Riva y Garcia, dedicado basicamente a actividades de intermediacion,
administracion, gestion de activos y asesoramiento financiero. La matriz del Grupo es Grupo Financiero Riva
y Garcia, S.L. (anteriormente denominado Letardin, S.L.), tenedor del 100% de las acciones de la Sociedad
(véase Nota 12).

La operativa de fa Sociedad durante el ejercicio 2014 se ha encontrado sujeta, basicamente, a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las (dltimas
meodificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio por el que se reglamenta dicha Ley asi como a lo dispuesto en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por
la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversidn colectiva de tipo cerrado vy las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y que ha derogado la Ley 25/2005,
de 24 de noviembre, reguladora de entidades de capital-riesgo y sus sociedades gestoras.

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, fa administracion y
representacion de Instituciones de Inversion Colectiva y, en general, la realizacién de todas las operaciones
o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva. En particular, fa
Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

- La administracion, representacion y gestion de las inversiones y gestion de las suscripciones y
reembolsos de fondos y sociedades de inversion.
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- La administracion, representacidén y gestion de las inversiones y gestibn de las suscripciones y
reembolsos de Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién
Libre.

- Laadministracion, gestidn y asesoramiento de entidades de capital riesgo, en los términos establecidos
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado. :

Al 31 de diciembre de 2014, la practica totalidad de la operativa de fa Sociedad se centra en la gestién de
entidades de capital riesgo.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad gestiona 4 Entidades de Capital Riesgo. Al 31 de diciembre de
2013, la Sociedad adicionalmente gestionaba 1 Fondo de Fondos de Inversion Libre, el cual ha sido
liquidado a lo largo del ejercicio 2014.

Con fecha 30 de junio de 2014, los Consejos de Administracién de Grupo Financiero Riva y Garcia, S.L.
Letardin, S.L. aprobaron el Proyecto Com0n de Fusion del Grupo Riva y Garcia, ratificado por sus Juntas
Generales de Accionistas con fecha 30 de diciembre de 2014.

El objetivo del proyecto comin es la restructuracion de parte del grupo empresarial Riva y Garcia. La
restructuracién indicada pretende racionalizar la estructura corporativa del Grupo, por consiguiente, adaptar
la estructura a las actividades y necesidades del mismo.

Los acuerdos que se incluyen en el proyecto de restructuracion son los siguientes:

e Fusion por absorcién de Riva y Garcia — 1877, S.A.U. a favor de Grupo Financiero Riva y Garma
S.L. guedando extinguida la sociedad absorbida.

« Escision parcial de Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. en favor de Grupo Financiero Riva y Garcia,
S.L. mediante la segregacion de una parte de su patrimonio que forma una unidad econémica y que
consiste en la rama de actividad, consistenie en la gestion, direccidon y tenencia de su cartera de
participacidon en las Sociedades Riva y Garcia Gestion, S.G.1.I.C., S.A., Sociedad Unipersonal y
Banco Alcala, S.A., traspasando en bloque lo segregado a su socio Unico, Grupo Financiero Riva y
Garcia, S.L., quién adquiere por sucesion, todos los derechos y obligaciones del patrimonio
segregado.

* Reduccion de capital de Letardin, S.L. en [a cuantia de 2.630,00 euros.

e  Fusién por absorcion de Grupo Financiero Riva y Garcia, S.L. en favor de Letardin, ... quedando
extinguida la sociedad absorbida.

s Cambio de denominacion de Letardin, S.L. que pasard a denominarse Grupo Financiero Riva y
Garcia, S.I..

Desde entonces la Sociedad esta integrada en el Grupo Riva y Garcia cuya sociedad dominante es Grupo
Financiero Riva y Garcia, S.l. (anteriormente denominado Letardin, S.L.), con domicilio social en Calle
Diputacion n° 246, de Barcelona, siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidados. Las
cuentas anuales consolidadas del Grupo Riva y Garcia del ejercicic 2013 fueron formuladas por los
Administradores de |a sociedad absorbida Grupo Financiero Riva y Garcia, S.L. en la reunién de su Consejo
de Administracion celebrada el 31 de marzo de 2013 y depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.
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Operaciones del Grupo al que pertenece [a Sociedad

En el ejercicio 2014 la Sociedad no ha participado en ninguna operacion referente a combinaciones de
negocios.

Con fecha 5 de febrero de 2013, se elevo a publico el contrato de compraventa entre Ia Sociedad (la
“Vendedora”), Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. (como Accionista Unico de la Sociedad a dicha fecha) y
Gesalcala, S.A., 5.G.LLC. (la “Compradora”, sociedad perteneciente a Banco Alcald, S.A., cuyo accionista
mayoritario era Credit Andorra, 5.A) a través del cual la Compradora adquirid la rama de actividad de la
Vendedora que se corresponde con la totalidad de instituciones de inversion colectiva gestionadas y
administradas a la fecha efectiva de la compraventa. El precio de la compraventa fue de 2.470.650,00 euros,
recibido integramente en efectivo via transferencia bancaria en fa mencionada fecha.

Dicha compraventa se hizo efectiva tras el cumplimiento de la totalidad de clausulas suspensivas que se
estipulaban en el contrato, entre las cuales, las preceptivas autorizaciones de los Organismos Supervisores.

Asimismo, con fecha 30 de enero de 2013, Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. como Accionista Unico de la
Sociedad en dicho momento aprobé el reparto de un dividendo de 2.470.650,00 euros, parte del cual se
repartié a cuenta def resultade del ejercicio 2013 y parte del cual se repartié con cargo a reservas de libre
disposicion.

Por ultimo, con fecha 30 de enero de 2013, Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. aprobé la suscripeién de una
ampliacion de capital de Banco Alcala, S.A., a través de la cual Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. ostentaria
una participacidén del 5% en dicha entidad financiera espafiola. El importe suscrito por el Riva y Garcia
Proyectos, S.A.U. a través de dicha ampliacion de capital ascendié a 2.470.650,00 euros.

Como consecuencia de la operacidn indicada, la Sociedad centra su negocic en la gestién y administracién
de entidades de capital riesgo.

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera e Imagen fiel
El marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad es el siguiente:

a) Codige de Comercio y ia restante legislacién mercantil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de fa Comision Nacional del Mercado de Valores y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por ia Comisién Nacional del Mercado de Valores y,
en lo no previsto en éstas, el Real Decreto 15614/2007, de 18 de noviembre, por el que se aprueba
el Plan General de Contabilidad y sus adaptaciones sectoriales, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas
como Reglamentos de la Comision Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las normas

anteriores.

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

d) Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
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Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014, que se han preparado a partir de sus
registros contables, han sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que
resulta de aplicacion a la Sociedad de forma que muestran la imagen figl del patrimonio v de la situacién
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunién
celebrada el 31 de marzo de 2015, se someteran a aprobacién del Accionista Unico, estimandose que seran
aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas
por el Accionista Unico el 30 de abril de 2014.

Las presentes cuentas anuales se presentan en euros salvo que se indique lo contrario.

De acuerdo a lo establecido en la Norma 8 de la Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercade de
Valores, la Sociedad no presenta el estado de flujos de efectivo al cumplir las circunstancias descritas en
dicha norma.

b.2} Principios contables no obligatorios aplicados

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

b.3) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y a determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en 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 activos, pasivos, ingrescs, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Lavida util de los activos intangibles (véanse Notas 7).
- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 5 y 8).
- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 6).

- El célculo de las provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2014, pudiera ser gue acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconcciendo los efectos del
cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.
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La Sociedad ha mantenido durante el ejercicio 2014 unos costes de estructura superiores a sus ingresos
recurrentes, motivo por el cual ha incurrido en pérdidas significativas de la actividad de explotacion en el
gjercicio 2014 que han hecho disminuir de manera relevante el patrimonio neto de la Sociedad. Los
Administradores de la Sociedad han evaluado esta circunstancia conjuntamente con el hecho de que, en el
pfan de negocio de la Sociedad, se ha estimado un crecimiente de los ingresos consecuencia del
lanzamiento de nuevos vehiculos de gestion y el cobro de comisiones de éxito en los vehiculos existentes
asi como una reduccion muy significativa de los costes de estructura (personal y gastos generales). En este
sentido, los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones necesarias para
asegurar la continuidad de las operaciones. No obstante, el Accionista Unico de la Sociedad ha manifestado
su voluntad de apoyar, en su caso, financieramente a la Sociedad para que ésta continde con su actividad.

A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad mantiene unos fondos propios inferiores a las dos terceras partes del
capital social. Con fecha 30 de diciembre de 2014 la sociedad Riva y Garcia Proyectos, S.A.U.
(perteneciente al Grupo Riva y Garcia) ha concedido a la Sociedad un préstamo participativo de 160 miles de
euros. El préstamo tiene la consideracion de patrimonio neto a los efectos de lo dispuesto en la legislacion
mercantil para la reduccién de capital social y la liquidacién de sociedades permitiendo a la Sociedad cumplir
con los requisitos minimos establecidos por la Ley de Sociedades de capital.

Comparacion de fa informacion

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

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estade de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que
sea significativa, se ha incluido |z informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

Correccién de errores

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

Cambios en los criterios contables

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

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, actives, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimenio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Recursos propios minimos y coeficiente de inversion y de diversificacién
De acuerdo con articule 100.1 del Real Decrefo 1082/2012, de 13 de julio, los recursos propics de las

Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo igual a la mayor de
las siguientes cantidades:
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a) Un capital social de 300.000 euros, integramente desembolsado, incrementado:

- En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de ias Instituciones de Inversion Colectiva v las
entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de
capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrade, que administren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacién. En
ningdn caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10
milfones de euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcion del valor efectivo del patrimonio gestionado
a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

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

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

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

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

Adicionalmente, los recursos propios minimos se incrementaran en funciéon de los ingresos brutos por
comisiones obtenidas de la gestién de Fondos de Fondos de Inversion Libre.

Ai 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumple con el requisito de recursos propios minimos mientras que a
31 de diciembre de 2013 la Sociedad no cumplia con el requisito de recursos propios minimos. Durante el
gjercicio 2014 los Administradores procedieron a poner en practica distintas actuaciones para subsanar esta
circunstancia a través de una reduccioén de los gastos de esfructura de la Sociedad, obteniendo una
disminucion de los gastos de personal de 602.265,17 euros y de los gastos generales de 440.826,41 euros
{véase Notas 25 y 26, respectivamente}, y de la concesion de un préstamo participative de 160 miles de
euros, con fecha 30 de diciembre de 2014, por la sociedad Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. {perteneciente al
grupe) a la Sociedad.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los
sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Insfituciones de inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no cumplia con este
requisito legal. Es intencion de los Administradores subsanar esta circunstancia a la mayor brevedad posible.

- 10
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Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalades por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico.
Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad no cumplia con este requisito legal.

i} Hechos posteriores

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

2. Normas de reqgistro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Clrcular
7/2008, de 26 de nowembre

a) Participaciones

Se consideran “Entidades asociadas” aquellas sociedades sobre las que la Sociedad tiene capacidad para
ejercer una influencia significativa, aunque no constituyen una unidad de decision con fa Sociedad ni se
encuentran bajo control conjunto. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion (directa -
o indirecta) iguat o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad participada.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circutar 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
de 26 de noviembre, existen evidencias de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho deterioro
se estima como [a diferencia negativa entre su importe recuperable (calculado como el mayor importe entre
el valor razonable de [a participacion menos los costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido
éste como el valor actual de los flujos de efective que se esperan recibir de la participacion en forma de
dividendos y los correspondientes a su enajenacion o disposicion por otros medios) y su valor contable.
Salvo mejor evidencia det importe recuperable de las inversiones, en la estimacién del deterioro de estas
clases de activos se tomard en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso), comregido por las pfusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro
sobre estas participaciones se registran con cargo ai capitulo “Pérdidas por deterioro del resto de activos” de
la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendrd como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad tenia 1.424 participaciones de Downwind, S.L. por valor de 1.424,10
euros, que representa una participacién del 47%.

b) Clasificacién de los instrumentos financieros
i Definicion

Un “instrumento financiero” es un contrato gue da lugar a un activo financiero en una enfidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

1
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Un “instrumento de capitai’ o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

ii. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en |las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a ‘Tesoreria”, que se muestran de forma
independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros a efectos de valoracion son
“Activos Financieros Disponibles para la Venta" e “Inversién Crediticia”.

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

- Crédito a Intermediarios Financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por alglin procedimiento que los haga negociables. La totalidad de
estos activos, que corresponden basicamente a cuentas a la vista y a plazo, a adquisiciones temporales
de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen a efectos de valoracion en la cartera de
“Inversion Crediticia”.

- Credito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito.
Estos activos corresponden, basicamente a saldos deudores con empresas del grupo. A efectos de
valoracion se incluyen en la cartera de “Inversién Crediticia”.

- Oftros Instrumentos de Capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de inversion colectiva o fondos y
sociedades de capital riesgo, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo
que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y ascciadas. A efecios de
valoracion la totalidad de estos activos se incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibles para
la Venta™

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como ‘Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracion
como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”. '

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

- Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, comisiones pendientes de pago y
acreedores por operaciones de valores, excepto fos instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de page a
particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, remuneraciones pendientes de pago,
acreedores con empresas del grupo y otros acreedores, excepto los instrumentados en valores

negociables.

- Empréstitos y pasivos subordinados: recoge los saldos acreedores por préstamos participativos
concedidos por sociedades del grupo.

12
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¢) Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

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

i. Valoracién de los activos financieros

Los “Activos Financieros Disponibles para la Venta” se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningtin
coste de transaccién en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién,

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre af establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera interracional; teniéndose
en consideracion las pecuitaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo 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 razonable asi estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en ta fecha de su valoracion.

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

El “tipo de interés efective® es el tipo de actualizacién 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 de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el fipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicidn mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos

significativos, el maximo nivel de exposicién al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacién de los estadoes financieros.
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il. Valoracion de los pasivos financieros

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

ifi. Técnicas de valoracion

La técnica de valoracién aplicada en todos los casos por la Sociedad en |z valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable, es la correspondiente a la utilizacion de cofizaciones publicadas en
mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza tanto para valores representativos de deuda pablica y
privada, como para instrumentos de patrimonio. Al 31 de diciembre de 2014, la practica totalidad del saldo de
“Activos financieros disponibles para la venta - Ofros instrumentos de capital” corresponde a inversiones en
fondos de capital riesgo gestionados por la Sociedad, manteniendo valorada dichas participaciones a valor
razonable, registrando las diferencias entre el valor razonable y el coste de adquisicién en patrimonio neto.

La técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoraciéon de los instrumentos financieros a coste
amortizado de vencimiento inferior a 1 afo, es la consideracién de su coste de reembolso.

iv. Registro de resuitados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, segun proceday; las originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se registran en el capitulo “Pérdidas por deterioro
de activos financieros (neto)” y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto,
en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Durante los ejercicios 2014 y 2013 la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros
gue no hayan supuesto la baja de los mismos del balance.
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e} Compensaciones de saldos

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

f) Deterioro del valor de los actives financieros
i Definicion

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

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

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

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

it. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos de deuda. El conjunto de las coberturas existenfes en todo
momento es la suma de [as correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

Ef reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
los instrumentos de deuda calificados individuaimente como detericrados por tener importes vencidos con
una antigliedad superior a 3 meses.

iti. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion (neto de cualguier

amortizacidén de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida
cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negafivas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracion” y se registran por todo el importe acumulado hasta entonces en la cuenta de
pérdidas y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su
importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en que se produce la recuperacion
(en “Ajustes por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

Adquisicion y cesion temporal de activos

l.as compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcionat a un
precio determinado (también denominados ‘repos”) se registran en el balance de situacion como una
financiacion concedida (recibida) en funcidn de la naturafeza del correspondiente deudor (acreedor) en los
epigrafes “Crédito a Intermediarios Financieros” o “Crédito a particulares” (*Deudas con Intermediarios
Financieros” o "“Deudas con particulares™.

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad no poseia activos de este tipo.
Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de 16s que la Sociedad estima probable obtener beneficios econémicos en el futuro.

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

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

En los activos intangible de vida util definida, al menos al final del gjercicio se procede a revisar la vida util
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos def inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente
correccién del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su
amortizacion en virtud de [a nuevas vidas dtiles.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no posee activos intangibles con vida (til indefinida.

i. Ofros activos infangibles

La practica totalidad de “Otros activos intangibles” (todos ellos con vida util definida) existentes en la
Sociedad al 31 de diciembre de 2014, corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas a tftulo cneroso.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la fotalidad de los “Otros activos intangibles” que posee la Sociedad
estan totalmente amortizados. Estos activos intangibles se han amaortizade en funcion de la vida til definida.
Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados como promedio a las mencionadas aplicaciones
informaticas ha sido del 33%. ‘
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Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
capitulo “Amortizacion”.

Activos y pasivos fiscales

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

Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Actives” recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los que
figuran las fianzas constituidos por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal
y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

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

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados financieros,
pero resultan indetemminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacioén, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos gue incorporen beneficios econémicos.

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

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

la Memoria.
Las provisiones {(que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del sucese en el que traen su causa y son reestimadas con ocasidn de cada cierre contable)

se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversién, total o parcial, cuande dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el reconommlento
de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de perdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periado de devengo, por aplicacion del
meétodo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen como ingreso en el
capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en
que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos
devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
cancelandose el active correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Las comisiones gestion y administracion de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades de capital
riesgo, se incfuyen en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (véase Nota 20). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo
del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucién de dichos
servicios.

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

- Los gastos derivados de fa actividad de comercializacion de instituciones de inversion colectiva
desarrollados por terceros, se inciuyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas
y ganancias adjunta (véase Nota 21). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan
a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periode de ejecucion de
dichos servicios.

- Las comisiones por suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversién Colectiva, se incluyen, en
su caso, en el saldo del epigrafe “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la
medida en gue responden a servicios que se ejecutan en un acto singular, se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando se produce el acto que los origina.

ili. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
m) Patrimonios gestionados y administrados
Los patrimonios gestionados por 1a Sociedad que son propiedad de terceros (Instituciones de Inversion
Colectiva y Entidades de Capital Riesgo gestionadas) no se incluyen en el balance. En la Nota 20 se facilita

informacién sobre los pafrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. El importe total de los
patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2014 figura registrado en el epigrafe “Otras cuentas de

Orden” del balance.
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n) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con [a legislacion vigente, la Sociedad esta obligada a indemnizar a aquellos empleados que
sean despedidos sin causa justificada. No existe plan algunc de reduccién de personal en la Sociedad que
haga necesaria la dotacidén de una provision por este concepto.

o) Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y [a base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria impeonible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para la Sociedad de realizar algin pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aqueila que generara para la Sociedad algin derecho de reembolso 0 un menor
pago a realizar a la Administracidén correspondiente en el futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de ios condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacién en ejercicios futuros.

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

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

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

En su caso, anualmente se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto activos como pasivos) con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto scbre Sociedades establece, entre otros aspectos, la
reduccion en dos afios del tipe de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta el 31 de
diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para los periodos
impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2016, en el 28% y 25%,
respectivamente. Esta situacién no tiene un impacto significativo sobre los activos y pasivos fiscales diferidos
al cierre del ejercicio 2014.
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La Sociedad tributa por el impuesto de sociedades en régimen consolidado, siendo Grupo Financiero Riva y
Garcia, S.L. la sociedad matriz del Grupo Fiscal. Por este motivo los saldos deudores o acreedores, segtn
correspendan, correspondientes al devengo del Impuesio de Sociedades se contabilizan en cuentas con
empresas del Grupo (véase Notas 10y 14).

Transacciones en moneda extranjera

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

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la totalidad de activos y pasivos estan denominados en euros.,

Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de

26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valor de mercado. Adicionalmente, los precios
de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que fos Adminisfradores de la Sociedad
consideran gue no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro {véase Nota 17).

r) Operaciones inferrumpidas

Una operacion interrumpida es todo compoenente de la Sociedad que ha sido enajenado o se ha dispuesto de
él por otra via, o bien que ha sido clasificado como mantenido para la venta y, enfre otras condiciones,
representa una linea de negocic o un area significativa que puede considerarse separada del resto.

Para este tipo de operaciones, la Sociedad incluye dentro de la cuenta de pérdidas y ganancias y en una
unica partida denominada “Resultado de operaciones interrumpidas (neto)”, tanio el resultado después de
impuestos de las aclividades interrumpidas como el resultado después de impuestos reconocido por la
valoracion a valor razonable menos los costes de venta o bien por la engjenacion o de los elementos que

constituyen Ia actividad interrumpida.

Adicionalmente, cuando se clasifican operaciones como interrumpidas, la Sociedad presenta en la partida
contable mencionada anteriormente el importe dei ejercicio precedente correspondiente a las actividades que
tengan el caracter de interrumpidas en la fecha de cierre del ejercicio al que corresponden las cuentas

anuales.

s} Estados de cambios en el patrimonio neto

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

ambas partes de los estados:
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Estados de ingresos vy gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:

a} Elresultado del ejercicio.

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

¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.

d} Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b} v ©)
anteriores.

e) Eltotal de los ingresos y gastos reconccidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracién se desglosan en:

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

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

c) Ofras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el pafrimonio neto

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

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

b) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de fas partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.
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c) Ofras variaciones del patrimonio nete: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucién de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

3. Aplicacion del resultado de la Sociedad

a} Aplicacién de resulitado de la Sociedad

La propuesta de aplicacion del resuftado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2014 que su Consejo de
Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacion, es la siguiente: :

Euros
A resultados de ejercicios anteriores (260.026,31)
Resultado neto de la Sociedad del ejercicio 2014 (260.026,31)

La propuesta de distribucion del beneficio del ejercicio 2013 fue aprobada por el Accionista Unico el 30 de abril
de 2014.

b) Resultado por accion
i. Resuftado basico por accién
El resultado basico por accion se determina dividiendo el resultado neto atribuido a la Sociedad en un
perIDdO entre el namerc medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese perlodo excluido el

nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:

Euros
Ejercicio 2014 Ejercicio 2013
Resultado neto del ejercicio (260.026,31) 1.439.084,80
Ntmero medio ponderado de acciones en circulacion 100.000 100.000
Conversién asumida de deuda convertible - -
Numero ajustado de acciones - -
Resultado basico por accion (euros) (2,60) 14,39

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo atribuible al
Accionista Unico ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo y
el niimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo, ajustado por el
promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.
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Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a [a Alta Direccidén

Las refribuciones percibidas durante los ejercicios 2014 y 2013 por los miembros del consejo de Administracién
y la Alta Direccion de la Sociedad (1 persona), clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Ejercicio 2014
Euros
Otras .
Retribuciones a . prestaciones Prestaciones Indemnizaciones Pagos basados
Dietas de en instrumentos
corto plazo alargo s por cese . .
Jubilacién de patrimonio
plazo
Consejo de Administracion - - - - - -
Alta Direccion 66.666,72 - - - - -
Ejercicio 2013
Euros
Otras
prestaciones | Prestaciones Pagos basados
Retribuciones a & largo de Indemnizaciones en instrumentos
corto plazo Dietas plazo jubilacion por cese de patrimonio
Consgjo de Administracién - - - - - -
Alta Direccion 115.000,08 - - - - .

La totalidad de retribuciones a corto plazo percibidas por la Alta Direccion corresponden a sus retribuciones
salariales como empleados de la Sociedad.

Adicionalmente a las retribuciones devengadas a favor de la Alta Direccién de la Sociedad, que se han indicado
anteriormente, no se han registrado en las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013
operaciones realizadas con los miembros del Consejo de Administracion ni de la Alta Direccién. Asimismo, no
hay registrados saldos de activo y pasivo en el balance, ni anticipos o créditos con los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad ni con la Alta Direccion de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013.

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

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian compromisos por prestaciones post-empleo ni seguros
de vida con anteriores o actuales miembros de la Alta Direccién de la Sociedad.

El Consejo de Administracidon esta formado por 3 hombres.
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Informacién en relacién con situaciones de conflicto de iritereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad, segun se define en la Ley de Sociedades de
Capital, no han comunicado al Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que
ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la Sociedad.

5. Crédito a Intermediarios financieros y crédito a particulares

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
atendiendo a su clasificacién y naturaleza se indica a continuacion; :

Euros
2014 2013

Clasificacién:
Inversiones crediticias 322211,00 1.305.369,13

322,211,00 1.305.369,13
Naturaleza:
Cuentas a la vista 126.364,33 2.266,53 |-
Adquisicion Temporal de Activos - -
Deudores por comisiones pendientes de 0.863.02
gestion y administracion (Nota 20) B 773.347,72
Préstamos a vinculadas - 358.719.04
Otros deudores grupo 95.983,65 -
Otros deudores 90.000,00 171.035,84

322.211,00 1.305.369,13

Todas las deudas con intermediarios financieros y particulares estan denominadas en euros, el dmbito
geogréfico es el nacional y, a excepcion de los préstamos a vinculadas, tienen un vencimiento inferior a 3

meses,

a) Cuentas a la vista y adquisiciones temporales de activos

La Sociedad mantiene cuentas a la vista con Banco de Sabadell, S.A., Banco Santander, S.A. y Banco
Alcala, §.A. La retribucion de dichas cuentas se lleva a cabo a precios de mercado.

Los intereses generados durante los ejercicios 2014 y 2013 por las cuentas a la vista y por las adquisiciones
temporales de activos se registran en el capitulo “Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de
peérdidas y ganancias (véase Nota 19).

No ha habido movimiento de adquisiciones temporales de activos durante los ejercicios 2014 y 2013.

b} Deudores por comisiones pendientes

Tal y como se indica en fa Nota 1, la Sociedad tiene encomendada al 31 de diciembre de 2014 la gestién de
4 Entidades de Capital Riesgo.
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Elimporte de las comisiones de gestion y administracion devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013, que
ascienden a 847.137,63 y 1.819.552,38 euros, respectivamente, se encuentra registrado en el epigrafe
“Comisiones percibidas” de |a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 20).

De acuerdo con el contrato de gestion con las entidades de capital riesgo gestionadas, la préctica totalidad
de las comisiones devengadas en el ejercicio 2014 estan pagadas al inicio del ejercicio. No obstante, existe
un saldo por dicho concepto pendiente de cobro de Spinnaker invest, 5.C.R. de Régimen Simplificado, S.A.,
por importe de 9.863,02 euros.

El saldo de deudores por comisiones pendientes no devenga intereses,
¢) Préstamos a vinculadas

A 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no mantenia contrato alguno por préstamos concedidos a
sociedades vinculadas.

Con fecha 1 de enero de 2011, la Sociedad concedio a Riva y Garcia Proyectos, $.A.U. un préstamo con un
limite de 1.500.000,00 euros que devengaba un tipo de interés del 3,75%, a liquidar a vencimiento del
préstamo. Dicho préstamo se fue prorrogando, de manera que e! saldo pendiente vencia el 31 de diciembre
de 2014, habiéndose ampliado el importe principal maximo a 2.000.000,00 eurcs, manteniéndose el resto de
condiciones. Al 31 de diciembre de 2013, el importe del principal dispuesto ascendia a 262.366,10 euros que
junto con los intereses devengados en el ejercicio 2013 por imperte de 33.843,76 eurcs se encontraban
registrados en este epigrafe. Con fecha 24 de julic de 2014 se liquidé el préstamo habiendo generado en el
ejercicio 2014 un ingreso por intereses de 14.775,40 euros.

Adicionaimente, con fecha 15 de Mayo de 2012 la Sociedad concedié a la sociedad Maghreb Capital
Advisors, 8.A.R.L, sociedad perteneciente at Grupoe Riva y Garcia, un préstamo por imporie de 30.000 euros,
ampliandose a un importe de 40.000 euros en octubre de 2012, de 50.000 euros en enero de 2013 y de
60.000 euros en abril de 2013. Dicho préstamo devengaba un tipo de interés del 3,25% anual y se ha
liquidado el 15 de mayo de 2014. ’

d) Otros deudores

Al 31 de diciembre de 2014 dentro de la partida “Otros deudores”, se incluye 90.000,00 euros que
corresponden con saldos pendientes de cobro con la sociedad Med Fund EURL, participada de la entidad
Fons Mediterrania Capital, F.C.R. de Régimen Simplificado, fondo gestionado por la Sociedad.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014, la partida “Otros deudores grupo” recoge un saldo pendiente de cabro
con Grupo Financiero en concepto de anticipo a proveedores por importe de 36,667,90 euros y el activo por
impuesto de sociedades pendiente de liquidar por importe de 59.315,75 euros. Este dltimo saldo se incluye
en este epigrafe, al ser un saldo deudor con Grupo Financiero, entidad matriz del grupo fiscal al gue
pertenece la Sociedad (véase Nota 14).

El saldo de otros deudores no devenga intereses.

e} Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que hayan afectado a
“Créditos a particulares”.

Durante el ejercicio 2013, se pusieron de manifiesto pérdidas por deterioro que han afectado a “Créditos a

particulares” por importe de 271.600,00 euros, registrados en el epigrafe “Pérdidas por deterioro de activos
financieros — Inversiones crediticias” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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6. Otros instrumentos de capital

a) Desglose

El desglose del saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013 atendiendo a su clasificacion,
cotizacion, moneda y naturaleza es:

Euros
2014 2013
Clasificacién:
Activos financieros disponibles para la venta 922.362,95 208.141,39
922.362,95 208.141,39
Cotizacion: :
Cotizados - -
No cotizados 922.362,95 208.141,39
922.362.95 208.141,39
Moneda:
Euro 922.362,95 208.141,39
Otras monedas - -
922.362,95 208.141,39
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas - -
Acciones de sociedades extranjeras - -
Participaciones en y ECR 922.362,95 208.141,39
922.362,95 208.141,39

El saldo al 31 de diciembre de 2014 corresponde, principalmente, con la participacién en Fons Mediterrania,
Fondo de Capital Riego de Régimen Simplificado y Tirant Inversion, F.C.R. de Régimen Simplificado,
entidades de capital riesgo gestionadas por [a Sociedad.

A lo largo del ejercicio 2014 la Sociedad ha adquiride una participacion del 38,99% de la Entidad de Capital
Riesgo gestionada por la Sociedad, Tirant Inversion, F.C.R. de Régimen Simplificado, a inversores
mineritarios por un importe totat de 751.796,00 euros.

Con fecha 9 de enero de 2014 el Consejo de Administracién de la Sociedad acuerdd un reemboiso parcial
anticipado de participaciones de Fons Mediterranea Capital, FCR, de Régimen Simplificado por importe de

9.906 miles de euros, de los cuales 32 miles de euros corresponden a la Sociedad. Dicha disminucion ha
supuesto una disminucion en el valor de la participacion de la Sociedad en dicho fondo en un 15,85%.

b) Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento de este epigrafe del balance producido durante los ejercicios 2014 y 2013 se indica a
continuacion:
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Ejercicio 2014
Euros
Saldo al 1 de enero de 2014 208.141,39
Entradas 751.796,00
Salidas (32.004,56)
Variacion del valor razonable (5.569,88)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 922.362,95
Ejercicio 2013
Euros
Saldo al 1 de enero de 2013 169.997.32
Entradas 38.173,80
Salidas {45,89)
Variacidn del valor razonable 16,16
Saldo al 31 de diciembre de 2013 208.141,39
¢) Pérdidas por deterioro

d)

Durante el ejercicio 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a “Otros
instrumentos de capital”.

Ajustes por valoracién — Activos financieros disponibles para la venta

Este epigrafe del patrimonio neto del balance adjunto recoge el importe neto del efecto fiscal de aquellas
variaciones del valor razonable de los activos clasificados como disponibles para la venta que, conforme a lo
dispuesto en la Nota 2-c), deben cfasificarse como parte integrante del patrimonio. Dichas variaciones se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta cuando tiene lugar la venta de los activos en los que
tienen su origen o cuando se produce el deterioro de estos activos.
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A confinuacion se presenta un desglose del epigrafe “Ajustes por valoracion - Activos financieros disponibles
para la venta” ai 31 de diciembre de 2014 y 2013, clasificados por tipos de instrumentos:

Euros Otros Instrumentos
de Capital
31 diciembre de 2014:
Valor de coste 927905728
Valor de mercado 922.362,95
Plusvalia / (Minusvalia) neta del efecto fiscal:
Ajustes por valoracién 4.157,37)
31 diciembre de 2013:
Valor de coste 208.121,35
Valor de mercado 208.141,39
Plusvalia / (Minusvalia) neta del efecto fiscal:
Ajustes por valoracion _ 20,04

En el estado de ingresos y gastos reconocidos de los ejercicios 2014 y 2013, que forma parte integrante del
estado de cambios en el patrimonio neto, se presenian los movimientos habidos, en este epigrafe del adjunto,
durante ambos ejercicios.

Activo Intangible
Otro activa intangible

a) Composicion del saldo y movimientos significativos

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

Euros
2014 2013

Con vida 1itil definida:
Aplicaciones informdticas 1.950,00] 1.956,00
Total bruto 1.950,00( 1.950,00
De los que:

Desarrollados internamente (con proveedores externos) - -

Compras 1.950,00| 1.950,00
Menos:

Amortizacion acumulada (1.950,00) | (1.950,00)
Total neto - -
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Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han preducido movimientos (adquisiciones/bajas) en este epigrafe
del balance. .

b} Amortizacién de los activos intangibles de vida definida

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, la totalidad de los activos intangibles estan en uso y completamente
amortizados.

c) Pérdidas por deterioro

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

Resto de activos y pasivos

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

Euros

Activos _ Pasivos
2014 2013 2014 2013

269,62 - -
21.856,15( 44.469,60
74.124,521212.393,31
30.799,57
59.569,45| 84.804,41

269,62 | 155.550,12 | 372.466,89

Anticipos y créditos al Personal
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 25) -
Administraciones Piablicas -
Otras deudas (Nota 23) - -
Otras deudas con proveedores (Nota 26) -

Dentro de la partida "Administraciones publicas” se incluye el importe pendiente de pago, del periodo corriente,
por retenciones sobre los rendimientos a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y &l saldo
acreedor con la Seguridad Sccial por importe de 63.932,15 y 10.192,37 euros, respectivamente. Asimismo, a 31
de diciembre de 2013 se incluia un importe de 106.805,30 euros que correspondia a deudas en concepio de
retenciones sobre los rendimientos a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, para las
cudles la administracion publica otorgd un aplazamiento solicitado por la Sociedad. Con fecha 5 de enero de
2015 la Sociedad ha concluido el pago de los aplazamientos otorgados por la Administracion Piblica.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de la partida “Otras deudas con proveedores” se corresponde,
basicamente, con saldos pendientes de pago con proveedores por servicios profesionales independientes y
otros servicios. Tal y como puede observarse en la Nota 26, una parte significativa de saldos con proveedores
pendientes de pago a 31 de diciembre de 2014 sobrepasan el plazo maximo legal de pago. La Sociedad ha
llegado a acuerdos con los proveedores mas significativos a los efectos de liquidar la deuda de manera
fraccionada durante el ejercicio 2015.

La partida de “Otras deudas” incluia, a 31 de diciembre de 2013, a una sancion impuesta a la Sociedad por la
Comision Nacional del Mercade de Valores (véase Nota 23).

29



OM0268987

9, Deudas con intermediarios financieros

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

Euros
2014 2013

Clasificacion:
Pasqu financieros a coste 88.422,67 84.603 82
amortizado

88.422.67| 84.603,82
Naturaleza:
Comisiones a pagar 22202,48) 18.383,63
Otras deudas 66.220,19| 66.220,19

88.422,67; 84.603,82

Todas las deudas con intermediarios financieros son en euros, el ambito geografico es nacional y tienen un
vencimiento inferior a 3 meses. Esios saldos no devengan interés.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el importe clasificado en “Otras deudas” corresponde al importe pendiente de
pago por las comisiones cedidas a Fons Mediterrania, F.C.R. de Régimen Simplificado por servicios previamente
facturados por la Sociedad a las participadas de dicho Fondo (véase Nota 21).

10. Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los criterios de clasificacion y naturaleza al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 se indica a continuacién:

Euros
2014 2013

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 618.387,45 568.898.44

618.387,45 568.898,44
Naturaleza:
Deudas con empresas del grupo {véase Nota 17) 594.852,98 -
Acreedores empresas grupo (véase Nota 17) 23.534,47 568.898 44

618.387,45 568.898,44

Todas las deudas con particulares estdn denominadas en euros, el Ambito geografico es nacional y tienen un
vencimiento inferior a 1 afo.
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Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de la cuenta “Deudas con Particulares — Deudas con empresas grupo”
recoge una poliza de crédito concedida a la Sociedad el dia 1 de julio de 2014 por la sociedad del grupo Riva y
Garcia Proyectos, S.A.U. con un limite de 1.000.000,00 euros, un tipc de interés del 3,75% y fecha vencimiento
31 de diciembre de 2015. Al 31 de diciembre de 2014, el importe del principal dlspuesto ascendia a 593.550,00
euros que junto con los intereses devengados en el ejercicio 2014 por importe de 1.302,98 euros se encontraban
registrados en este epigrafe. Asimismo, dentro del epigrafe se recogen otros saldos acreedores con empresas
del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2013, el saldo de la cuenta “Deudas con Particulares — Acreedores empresas grupo’
recogia, principalmente, el pasivo por impuesto de sociedades de la Sociedad.

11. Pasivos subordinados

Con fecha 30 de diciembre de 2014 la sociedad del grupo Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. ha concedido a la
Sociedad un préstamo participativo de 160.000,00 euros que devenga un fipo de interés del 7,25% a partir del
primer dia del ejercicio social cerrado con posterioridad al otorgamiento de este contrato, en que la Prestataria
obtenga resultados positivos y hasta el dltimo dia del ejercicio social a cuyo cierre exista saldo vivo. El préstamo
serd reembolsado al vencimiento del mismo, el 30 de diciembre de 2015.

12. Capital escriturado

13.

Al 31 de diciembre de 2014 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 100.000 acciones de 3,61
euros de valer nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por el Accionista Unico, Grupo
Financiero {véase Nota 1). Todas las acciones constitutivas de capital gozan de los mismos derechos politicos y
econdmicos, no existiendo restricciones estatutarias para su transmisibilidad, y asimismo, no cotizan en Bolsa.

No se ha producido ningun movimiento en el capital social de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013.

Reservas

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

Euros
2014 2013
Reservas:
Reserva legal 72.199,99 72,199 99
Reservas voluntarias 56.006,46 51.921,66
128.206,45| 124.121,65

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las sociedades que obtengan beneficios
en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% def mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepio cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficic se destinara a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente
reserva legal.
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La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sdlo podré destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin.

Al 31 diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad tiene la reserva legal totalmente constituida.

14. Situacion fiscal
l.a Sociedad se encuentra sujeta al Impuesto sobre Sociedades en régimen de declaracién consolidada, siendo
Grupo Financiero Riva y Garcia, S.L. (anteriormente denominada Letardin, S.L.) la Sociedad Matriz del Grupo
Fiscal. Las Sociedades que constituyen el Grupo a efectos fiscales son: Grupo Financiero, Riva y Garcia
Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.AL. y Riva y Garcla Proyectos, S.A.U.,
actuando la primera de ellas como sociedad dominante y siendo, por tanto, responsable ante ia Administracién
de la presentacién y liquidacién del Impuesto sobre Sociedades consolidado.
i Conciliacion del resuffado contable y de la base imponible fiscal
Impuestos reconocidos en el Patrimonio neto

El detalle de los impuestos reconocidos directamente en el Patrimonio es el siguiente:

Ejercicio 2014

Euros

Aumenios Disminuciones Total

Por impuesto diferido:

Con origen en el ejercicio: - - -
Activos disponibles para la venta 1.384,94 - 1.384,94
Valoracién de otros activos financieros - - -
Subvenciones - - -

Otros - - -

Con origen en ejercicios anteriores: - - -
Activos disponibles para la venta - (8,59) (8.59)
Valoracion de otros activos financieros - - -
Subvenciones - - -

Otros - - -

Total impuesto diferido ' 1.384,94 (8,59 1.376,35
Total impuesto reconocido directamente en Patrimonio 1.376,35
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Ejercicio 2013

O

Euros

Aumentos

Disminuciones

Total .

Por impuesto diferido:

Con origen en el ejercicio:
Activos disponibles para la venta
Valoracion de otros activos financieros
Subvenciones
Otros

Con origen en ejercicios anteriores:
Activos disponibles para la venta
Valoracién de otros activos financieros
Subvenciones
Otros

8,62

8,62

2

Total impuesto diferido

8,62

8,62

Total impuesto reconocide directamente en Patrimonio

8,62

ii.

Conciliacién entre el resultado confable y ef gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre sociedades es la siguiente:

Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos (237.262,37)y| 1.924.483,24
Diferencias permanentes - 35.000,00
Cuota {59.315,75) 485.398,44
Ajuste Impuesto Sociedades afio precedente 82.079,69 -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta

de pérdidas vy ganancias 22.763,94 485.398.44
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iii.  Desglose del gasto por impuesfo sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades es el siguiente:

Euros
_ 2014 2013

Impuesto corriente;

Por operaciones continuadas 22.7763,94| (132.264,06)

Por operaciones interrumpidas - 617.662,50
Impuesto diferido:

Por operaciones continuadas - -

Por operaciones interrumpidas - -
Total gasto por impuesto _ 22.763,94 485.398,44

iv.  Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones preseritadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afos. Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion fos 4
ultimos ejercicios respecto de los principales impuestos que son de aplicacion a la Sociedad.

Debido a las posibles diferentes interprefaciones que pueden darse a las normas fiscales, los resuliados de las
inspecciones para los afios sujetos o abiertos a verificacién, pueden dar lugar a pasivos fiscales contingentes,
cuyo importe no es posible cuantificar en {a actualidad de una manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores y de la Direccion de la Sociedad, la posibilidad de que se materialicen pasivos significativos
adicionales a los registrados es remota por lo que no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales
adjuntas.

15. Gestién del riesgo.

Estructura de la gestién del riesgo. Coberturas.
La sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna coberfura de su cartera de

inversiones, aplicando para la gestién de su cartera propia, parametros similares a los que aplica en relacion a
las carteras de los fondos que gestiona.
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Exposicién al riesgo

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de los sefalados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, en cuentas a la vista o en
depésitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social (véase
Nota 1-h),

La gestion de los riesgos financieros que ileva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito
y liquidez.

Riesgo de liquidez

£l riesgo de liquidez representa [a dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera de la Sociedad. Tanto
en el momento de compra como, posteriormente en tanto permanezca la inversion en cartera, la Sociedad
gestora verifica que las condiciones de liquidez de las inversiones se ajustan a las condiciones y exigencias de
liquidez de la cartera propia, basandose en la profundidad de los mercados o en otras condiciones que incidan
en la posibilidad de realizacion. Se han determinado controles sobre los flujos de caja de la cartera para
asegurar con la maxima diligencia posible el adecuado cumplimiento de los compromisos de pago con terceros.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. La sociedad gestora, en cuanto a la inversién
de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la legislacién le impone en cuanto a instrumentos y
emisores (véase Nota 1-h).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Sociedad mantenia posiciones crediticias expuestas al riesgo de crédito,
que corresponden en su mayoria a saldos con entidades de crédito, préstamos a entidades del Grupo asi como
a comisiones a cobrar de las entidades de capital riesgo gestionadas y comisiones por asesoramiento a las
participadas por dichas entidades de capital riesgo.

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

Rigesgo de mercado
El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de los instrumentos de capital como consecuencia
de movimientos adversos en fos precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrian
agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija, en su caso, conlleva un riesgo de tipo de

interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo
plazo.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: [a inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los. que
invierte.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, |la Sociedad no mantenia activos o pasivos financieros significativos que
devenguen un tipo efectivo determinable y/o a largo plaze y, por lo tanto, en los que los cambios de tipo de
interés tengan impacto.

Al 31 de diciembre de 2014, las posiciones en instrumentos de capital ascienden a 922.339,21 euros, siendo la
totalidad correspondiente a entidades de capital riesgo gestionadas por la Sociedad.

Ofros riesgos de mercado

Con caracter mensual, la Sociedad controla el cumplimiento por parte de las Entidades de Capital Riesgo
gestionadas de todos los limites legales: el cumplimiento del patrimonio minimo, el nimero minimo de participes
0 accionistas, control de los coeficientes de liquidez, de los coeficientes de concentracion asi como los limites
explicitos para la inversion en derivados.

16. Gestién def capital.

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
inversion Colectiva (véase Nota 1-h).
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17. Partes vinculadas

a) Operaciones con sociedades del Grupo y con el Accionista Unico de la Sociedad

El detalte de operaciones vinculadas es el siguiente:

Ejercicio 2014

OM0268994

Euros

Accionista de la
Sociedad

Otras Entidades del
Grupo o vinculadas a los
Socios dltimos del Grupo

ECR’s
gestionadas y
administradas

ACTIVO:
Crédito a intermediarios financieros
Cuentas a la vista (Nota 5)
Deudores por comisiones (Nota 5)
Crédito a particulares
Por liquidacién Impuesto de Sociedades (Nota 10)
Anticipo a proveedores (Nota 5)
Activos financieros disponibles para la venta
Otros instrumentos de capital (Nota 6)
Participaciones - entidades asociadas
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros
Comisién comercializacién (Nota 9)
Deudas con particulares
Por otras deudas (Nota 10)
Pasivos subordinados
Préstamo participativo (Nota 11}

59.315,75
36.667,90

28,38

1.424,10

(618.387.45)

(160.000,00)

5.863,02

922.339.21

(66.220,19)
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Euros
Accionista de la Otras Entidades del ECR’s
Sociedad Grupo o vinculadas a los | gestionadas y
Socios tltimos del Grupo | administradas
Pérdidas y ganancias:
Ingresos
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 19} - 14.775,40 -
Comistones percibidas
Comision de gestion y administracidn devengada ) ) 829.368.75
(Nota 20}
Gastos
Intereses y cargas asimiladas - (1.302,98) -
Gastos generales
Prestacion de servicios (Nota 26) - (56.809,47) -
Ejercicio 2013
Euros
. Otras Entidades del Grupo IIC’s/ ECR’s
Accionista de Ja . . .
Sociedad o vinculadas a los Socios gestionadas y
Gltimos del Grupo _administradas
ACTIVO:
Crédito a intermediarios financieros
Cuentas a la vista (Nota 5) - 17.63 -
Deudores por comisiones {(Nota 5) - - 963.347,71
Crédito a particulares
Préstamos a empresas del Grupo (Nota 5) 296.206,86 62.509,18 -
Activos financieros disponibles para la venta
Otros instrumentos de capital (Nota 6) - - 208.090,76
Participaciones - entidades asociadas - 1.424,10 -
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros
Comisidn comercializacion (Nota 9) - - 66.220,19
Deudas con particulares
Por liquidacién Impuesto de Sociedades (Nota 10) - 485.398,44 -
- 83.500 -

Por otras deudas (Nota 10}
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Euros
Accionista do la Otras Entidades del Grupo IIC’s/ ECR’s
Sociedad o vinculadas a los Socios gestionadas y
altimos del Grupo administradas
Pérdidas y ganancias:
Ingresos
Intereses y rendimientos asimilados (Nota 19) 33.843,76 2.509,18 -
Comistones percibidas
(N((I)(t);nzls(,)l)on de gestion y administracién devengada } ) 1.819.552.38
Gastos
Comisiones satisfechas
Comisién comercializacién devengada (Nota 21) - 44.116,81 -
Comisiones satisfechas
Otras comisiones (Nota 21} - - -
(GGastos generales
Prestacion de servicios (Nota 26) 66.550,00 291.015,00 -

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y Ala Direccién

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de Administracion y la
Alta Direccion de la Sociedad y, en su caso, el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con el
Consejo de Administracion y la Alta Direccidon de la Sociedad se detalla en la Nota 4.

¢} Operaciones con otras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 existen personas fisicas y juridicas, que entran dentro del concepto de
partes vinculadas y qgue realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacion comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de empleado, segin

proceda.

18. Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrofla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de
Atencion al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el
funcionamiento de dicho Departamenio, asegurando ef facil acceso por parte de los clientes al sistema de
reclamacion, asi como una agil tramitacion y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.

El Departamento de Atencion al Cliente presentara ante el Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha
31 de marzo de 2015 el informe explicafivo del desarmollo de su funcion durante el ejercicio 2014. En dicho
informe se indica que no se han recibido reclamaciones/quejas de clientes durante el ejercicio 2014.
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19. Intereses y rendimientos asimilados

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

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados
por la Sociedad en los gjercicios 2014 y 2013:

Euros
2014 2013

Crédito a intermediarios financieros (Nota 5) | 14.775,51 { 36.353,02
14.775,51 | 36.353,02

20. Comisiones percibidas

La mayor parte de las comisiones percibidas por la Sociedad corresponden a un (nico segmento de explotacion,
el de la gestion y administracién de instituciones de inversion colectiva y de entidades de capital riesgo (véase
Nota 1). La totalidad de los saldos de comisiones percibidas durante el ejercicio 2014 se corresponde con
negocio generado en Espaiia.

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio.

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

Furos
2014 2013
Do e Eeon s s
Comisiones de gestion en entidades de capital riesgo 829.368,75 1 1.720.119,38
847.137,63 | 1.819.552,38

La partida “Comisiones de gestion y administracién de instituciones de inversion colectiva” del cuadro anterior
incluye, los importes por dicho concepto devengadaos para el Fondo de Fondos de Inversidn Libre gestionado por
fa Sociedad, el cual ha sido liquidado a lo largo del ejercicic 2014. El saldo correspondiente al ejercicio 2013
incluia las comisiones devengadas hasta el 5 de febrero de 2013 por las instituciones de inversion colectiva
gestionadas vendidas a Gesalcala, S.A., S.G.LL.C., fecha efectiva de la venta de la rama de actividad (vease

Notas 1 y 24).
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En virtud del contrato suscrito entre la Sociedad y Mediterrania Capital Pariners Limited el 27 de noviembre de
2013, la Sociedad ha cedido, a partir de ejercicio 2014 (inclusive), el 50% de las comisiones de gestion
devengadas por Fons Mediterrania, F.C.R. de Régimen Simplificado, entidad capital riesgo gestionada por la
Sociedad, en concepto de pago por la cooperacion entre ambas sociedades en la gestién de la cartera de
inversiones y la blisqueda de potenciales compradores para consolidar el proceso de desinversién de la cartera
de participaciones de dicho Fondo. Esto ha originado en el ejercicic 2014 una reduccién significativa de los
costes de estructura hasta ahora asumidos por la Sociedad y que ahora asumira Mediterrania Capital Pariners

Limited, como consecuencia de diche acuerdo.

El detalle de comisiones devengadas durante el ejercicic 2014 por la prestacion los servicios de gestién y
administracién de instituciones de inversién colectivas y entidades de capital riesgo y de las comisiones
pendientes de cobro y el patiimonio gestionado al 31 de diciembre de 2014, es el siguiente:

Euros %
Comisiones de Gestién y Administracién Comisiones Comisiones Patrimonio | Comisién
Deveneadas Pendientes Gestionado Gestion
& 31/12/2014 31/12/2014 Anual
Fondos de Fondos de Inversion Libre:
Rivay Garcia Seleccién Alternativa, LLCLLC.IL (¥ 17.768,88 - - 0,75%
Entidades de capital riesgo: )
Spinnaker Invest, 5.C.R. de Régimen Simplificado, S.A. 9.863,01 9.863,02 1.400.000,00 @
Invercat Exterior, F.C.R. de Régimen Simplificado - - 19.285.672,64 -
Tirant Inversién, F.C.R. de Régimen Simplificado 284.411,74 - 43.854.850,00 ®
Fons Mediterranea, F.C.R. de Régimen Simplificado 535.094,00 - 48.636.016,15] 2,50%
847.137,63 9.863,02 | 113.176.538,79

(" Fondo de Inversién Libre liquidado a lo largo del ejercicio 2014.

2}

Jjunto con una comisidn de éxito en funcidn de fos resultados obtenidos por el Fondo.

3)
variables.

21. Comisiones satisfechas

Entidad de capital riesgo que devenga una comisién anual de 100.000,00 euros a contar desde el 25 de noviembre de 2014

Entidad de capital riesgo que ha devengado una comision fija anual de 270.000,00 euros més unos gastos de mantenimijento

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013 es:

Euros
2014 2013
Comisiones de comercializacién - 61.547,72
Otras comisiones 16.178,32| 23.22737
16.178,32| 84.775,09
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En el saldo de la partida de "Otras comisiones” del cuadro anterior, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, incluye
las comisiones devengadas en concepto de cesion de la administracion de [1C’'s gestionadas por la Sociedad.

La parfida “Comisiones de comercializacion” del cuadro anterior incluia a 31 de diciembre de 2013 los importes
por dicho concepto devengados hasta el 5 de febrero de 2013, fecha efectiva de la venta de la rama de actividad
gue corresponde con las instituciones de inversién colectiva gestionadas. El detalle de las comisiones retribuidas
a los diferentes comercializadores durante el ejercicic 2013, que figuraban registradas en el saldo del epigrafe
“Comisiones satisfechas —~ Comisiones de comercializacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias son los

siguientes:
Euros

Comisiones de comercializacién Comisiones

Devengadas
Grupo_ Financiero R_iVE'l y Garcia, S.L. 44.116.81

(anteriormente denominada Letardin, S.L.) ’
Adepa SA, SGIIC 17.430,91
61.547,72

Duranie el gjercicio 2013, las comisiones de comercializacion con Grupo Financiero se corresponden a las
comisiones pagadas a la sociedad del grupoe absorbida en proyecto de restructuracion del grupo realizado en el
ejercicio 2014, Riva y Garcia — 1877, S.A. (Sociedad Unipersonal), y son el resultado de aplicar el porcentaje del
50% anual sobre la comisidn de gestion de IIC’s devengada en favor de la Sociedad Gestora.

22. Resultados de operaciones financieras

incluye los resuftados obtenidos en la compraventa de instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2014 y 2013, en
funcién del origen y ia naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros
2014 2013

Instrumentos firancieros
clasificados como:

Activos financieros disponibles
para la venta

Origen:
Renta fija - -

Renta variable - (23.75)
- (23,75)
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23. QOtros productos de explotacidn y otras cargas de explotacién

Otros productos de explotacién

Tat y como se menciona en las Notas 1 y 24, la Sociedad vendié a Gesalcala, S.A., $.G.11.C., con fecha § de
febrero de 2013, su rama de acfividad que se correspondia con [a totalidad de las institfuciones de inversion
colectiva gestionadas y administradas a la fecha efectiva de la compraventa.

No obstante lo anterior, y tal y como se preveia en el contrato de compraventa, durante un pericdo de transicion
hasta el traspaso operativo integro de las instituciones de inversion colectiva a la parte compradora, la Sociedad
continud prestando servicios de apoyo en la administracién de dichas institucicnes de inversién colectiva. Por
este concepto, la Sociedad devengd en el ejercicio 2013 un importe de 136.799,92 euros, integramente
cobrados, que se registraron en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Otras cargas de explotacién
En el gjercicio 2013 la Sociedad recibié una sancidén de la Comisién Nacional del Mercado de Valores por
importe de 30.000,00 euros, registrado integramente en este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias

adjunta.

24. Operaciones interrumpidas

Tal y como se ha comentado en la Nota 1, con fecha § de febrero de 2013, se elev6 a pablico el contrato de
compraventa entre la Sociedad (la “Vendedora"), Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. {como Accionista Unico de la
Sociedad en dicho momento) y Gesalcala, S.A,, S.G.11.C. (la “Compradora”, sociedad perteneciente a Banco
Alcala, S.A., cuyo accionista mayoritario era Crédit Andorra, S.A)) a través del cual la Compradora adquirié la
rama de actividad de la Vendedora gue se corresponde con la totalidad de instituciones de inversién colectiva
gestionadas y administradas a la fecha efectiva de la compraventa {(excepto el fondo Riva y Garcia Seleccion
Alternativa, IICIICIL). El precio de la compraventa fue de 2.470.650,00 euros, recibido integramente en efectivo
via transferencia bancaria en la mencionada fecha. :

Conforme a las normas contables establecidas, la venta de dicha actividad fue clasificada como una operacién
interrumpida.

La totalidad de elementos patrimoniales vendidos a Gesalcala, S.A., S.G.LI.C. fueron instituciones de inversién
colectiva, cuyo patrimonio tenia reflejo en las “Cuentas de orden” pero no en el balance de la Sociedad.

Como consecuencia de la mencionada venta, se registro en el epigrafe “Resultado de operaciones interrumpidas
{neto)" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta un importe de 1.852.987,50 euros, que se corresponde con
el importe de la venta detallado anteriormente neto del impacto fiscal.
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a} Composicion
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La composicion de los gastos de personal de la cuenta de pérdidas y ganancias de los efercicio 2014 y 2013

es el siguiente:

Euros
2014 2013
Sueldos y salarios 770.369,36 | 1.281.794,24
Seguridad Social 133.724,10| 191.528,12
Indemnizaciones 32.7777,76 66.144,03
Otros gastos de personal 330,00 -
937.201,22 | 1.539.466,39

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio en concepto de gastos de personal (fundamentalmente
remuneraciones variables) se registran en el capitulo “Resto de pasivos — Remuneraciones pendientes de pago”

del balance (véase Nota 8).

b) Nimero de empleados

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

profesionales es el siguiente:;

2014 2013
Directivos 1 1
Técnicos 9 12
Administrativos 1 3
11 16

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

profesionales y género, es el siguiente:

Numero de Empleados
2014 2013
Hombres | Mujeres | Hombres | Mujeres
Directivos - - 1 -
Técnicos 7 1 10 13
Administrativos - - - 3
7 1 11 4
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26. Gastos generales

a) Desglose
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El desglose del saldo de este capituio de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente a los

ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013

Publicidad y propaganda 1.489,75 1.264,28
Servicios Bancarios 159,20 370,33
EServmlos.de profesionales 92.410,14] 504.499.96
independientes

Prestacidn de servicios 56.809,47 66.550,00
Otros gastos 445,56 19.455,96
Total gastos generales 151.314,12| 592.140,53

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe de la cuenta “Servicios profesionales independientes” recoge,
entre otros, los gastos incurridos en concepto de servicios de asescramiento y soporte para la
administracion, por parte de Riva y Garcfa Marruecos, S.AR.L., de una Entidad de Capital Riesgo
gestionada por la Sociedad por importe de 34.500,00 euros y 291.015,00 euros, respectivamente (véase
Nota 20). Asimismo, a 31 de diciembre de 2014 y 2013 esta partida incluye 36.300,00 y 92.600,00 euros,
respectivamente, en concepto de servicios prestados por colaboradores de los fondos de capital riesgo
gestionados por la Sociedad.

El saldo incluido en la cuenta “Prestacion de servicios” recoge el gasto devengado en concepto de uso de los
sistemas y software informaticos asi como por el arrendamiento del domicilio social de la Sociedad,
contratados con Riva y Garcia Proyectos, S.A.U. (véase Nota 17). El contrato es prorrogable tacitamente
cada afio. El arrendamiento incluido en dicho contrato corresponde a las oficinas situadas en Diputacion, 245
de Barcelona.

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicic por todos estos conceptos se registran en los
epigrafes "Resto de pasivos” del balance adjunto (véase Nota 8) y “Deudas con particulares” (véase Nota
10).

b) Ofra informacion

Los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y a otros servicios prestados por el auditor a
la Sociedad, Deloitte, S.L., o por una empresa def mismo grupo o vinculada con el auditor han sido los
siguientes (sin IVA):
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Ejercicio 2014

Furos

Servicios de auditoria de cuentas y otros servicios relacionados con la | 3.000,00
auditoria _
Otros trabajos de revision realizados por firmas de la organizacion -
Deloitte
Total servicios de auditoria y revisién realizados por el auditor 3.000,00
Otros servicios contratadas con firmas de la organizacién Deloitte, -
incluyendo servicios fiscales

Ejercicio 2013

Euros

Servicios de auditorfa de cuentas y otros servicios relacionados con la | 7.000,00
auditoria
Otros trabajos de revisién realizados por firmas de la organizacion -
Deloitte
Total servicios de auditoria y revision realizados por el auditor 7.000,00
Otros servicios contratadas con firmas de la organizacion Deloitte, -
incluyendo servicios fiscales

Informacién sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicién adicional tercera.
Deber de [a informacién de [a Ley 15/2010, de 5 de julio.

En cumplimiento de lo establecido en la Ley 15/2010, de 5 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 se presenta la siguiente informacion:

2014 2013

Importe 0 Importe o

{Euros) % (Euros) %
Realizados dentro del plazo 48462,67| 7479% | 471.970,68| 60,50%
maximo legal
Resto 36.244.43 2521% 308.209,391 39,5%
Total pagos del ejercicio 100% 780.180,07| 106%
PMPE (dias) de pagos 162 - 74 -
Aplazamientos que a la fecha de
cierre sobrepasan el plazo maximo 164.159,43 95,63% 98.197,48| 82,92%
legal
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Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos que por
su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y servicios.

El plazo medio ponderado excedido (PMPE) de pagos se ha calculado como el cociente formado en el
numerador por el sumatorio de los productos de cada uno de los pagos a proveedores realizados en el
ejercicio con un aplazamiento superior al respectivo plazo legal de pagoe v el nimero de dias de
aplazamiento excedido del respectivo plazo, y en el denominador por el importe total de los pagos realizados
en el ejercicio con un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

£l plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad en el gjercicio 2014 segan la Ley 15/2010, de 5 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 es de 30 dias (60 dfas en caso de mutuo acuerdo entre
ambas partes), en el ejercicio 2013 el plazo maximo legal de pago aplicable era de 60 dias.
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Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

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

RIVA Y GARCIA GESTION, S.G.1.I.C., S.A.U. se constituyd el 5 de julic de 1988, con un capital social de 60
millones de pesetas y con una duracién indefinida. Actualmente tiene un capital social de 361.000 euros.

Esta inscrita en el registro oficial de Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 131.

Parece que por el momento la eurozona salva ia recesién técnica. No obstante, las expectativas de crecimiento
e inflacién para el 2015 contindan bajando. Por este motivo, parece que para volver a una senda de crecimiento
son necesarias tanto medidas de politica monetaria como fiscales y estructurales.

Los datos macroecondmicos de la eurozona han mejorado moderadamente en el (fimo mes. Asi, el PM
manufacturero de diciembre subi6 hasta el 50,8 frente al 50,1 anterior, y el PMI de servicios lo hizo hasta el 51,8
frente al 51,1 de noviembre. Es mas, los dltimos datos de ventas al por menor y produccion industrial crecieron
un 04% m/m y un 0,1% m/m, respectivamente, aunque ambos se situaron levemente por debajo de las
expectativas. Por tanto, el escenario de una recesion técnica, al menos en el corto plazo, parece poco probable.
Sin embargo, las expectativas de crecimiento para los préximos afios continlan reduciéndose. Asi; las
previsiones del Banco Central Europeo (BCE) de noviembre rebajan el crecimiento esperado para el 2015 desde
el 1,6% hasta e! 1%.

Mas alla de la necesidad de nuevos estimules de politica monetaria, parece evidente que la eurozona requiere
de importantes medidas fiscales y de reformas estructurales. Si bien hay mucho por hacer, comenzamos a ver
algunas sefiales prometedoras de cambio, como el plan de estimulo fiscal de la Comisién Europea o el Plan
Juncker, debatido en el Consejo Europeo los dias 18 y 19 de diciembre de 2014.

En noviembre, la inflacidén baja una décima y marca 0,3% y/y. Por oftro lado, ia inflacién core se mantiene en el
+0,7% viy. :

Destacamos el dato de Francia, cuya inflacion core, descontando los efectos impositivos, registrd una tasa
negativa (-0,2%) por primera vez desde el inicio de la serie histdrica en 1990. De cara a los préximos meses, no
es descartable que la dinamica a la baja de los precios del petroleo lleve la inflacion europea a terreno negativo,
lo que pondria adn mas presion al BCE. De hecho, el organismo revisé a la baja sus expectativas de inflacién
para el 2015, que pasan del 1,1% al 0,7%.

Dos focos de inestabilidad vuelven a aparecer. En Grecia, el primer ministro, Antonis Samaras, adelanté las
elecciones presidenciales (para elegir al nuevo presidente de la Republica, Alexis Tsipras).

Par otro lado, en Rusia, el rublo, afectado por las sanciones internacionales y la bajada del precio del petréleo,
ha caido un 50% en lo que va de afio.

Tras la reunién de diciembre de 2014, creemos que es posible que el BCE implemente un full QE en el proximo
afio, puesto que es la manera mas evidente de aumentar su balance, pero esperamos que previamente agote

otras vias.
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En relacion a los datos de actividad del cuarto trimestre, los indicadores continGan sefialando que la economia
americana sigue acelerandose. También supimos que el PIB del tercer trimestre se revis¢ al aiza, pasando del
3,6% al 3,9%, impulsado por un crecimiento del consumo privado vy la inversidén superior al inicialmente
estimado, mientras que fa aportacion positiva del sector exterior fue reducida.

El dato de noviembre de ventas al por menor fue muy positivo, al crecer un 0,7% m/m, al tiempo que se.
revisaban al alza los datos de octubre, que pasaban de un 0,3% a un 0,5% m/m. El dato de ventas core, que
excluye combustibles y automaviles, crecid un 0,6% m/m.

De cara a los proximos meses, esperamos que el consumo privado siga siendo la principal palanca de
crecimiento econdmico. Esto se debe al hecho de que la riqueza neta se encuentra en maximos histéricos, v la
renta real disponible sigue aumentando gracias ai crecimiento del empleo y la baja inflacién (ia gasolina ha
bajado cerca de un 30% desde julio). Esto unido a una carga financiera en minimos histéricos impulsara el
consumo.

Informacidn sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tenia impories pendientes de pago a proveedores en operaciones

comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago por importe de 164
miles de euros. El plazo medio de pago a proveedores de la Sociedad en e! ejercicio 2014 ha sido de 162 dias.
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Riva y Garcia Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Formulaciéon de las cuentas anuales

Los Administradores de Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

{Sociedad Unipersonal}-en su reunion del Consejo de Administracién celebrada el 31 de marzo de 2015 han
1 gfes de Riva y Garcia Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion

Colectiva, S.A. (Sogieddd Whipersonal), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2014, la cuenta de .

pérdidas y ganangias, ‘s

anual terminado en df

Vocal: D. Javier Suqué Mateu

—~—

Secretario: D. Luis Comas Martinez de Tejada
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