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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Geseonsult, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, ¢
estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimonio,
de la sitnacion financiera y de los resultados de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a Ia Sociedad en Espaiia, que se identifica en la Nota 1-b
de la memoria adjunta, y del control inteno que consideren necesario para permitir fa preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn scbre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos Hevado a
cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la auditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa
exige gue cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos fa auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorrecciones materiales.

Una auditeria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre fos importes y 1a informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en [as cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, et auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para fa formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar
los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias, v no con la finalidad de expresar una opinidn
sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi como la evaluacién de [a
presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la
situacion financiera de Gesconsult, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva a 31 de diciembre de 2014, asi
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicie anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el

marco notmative de informacion financiera gue resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismeo.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la
situacién de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del
gjercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se imita a la verificacion del informe de gestién 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 fa Sociedad.
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CLASE 82

Gesconsult, 5.A,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

B8 S AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y NOTAS 1A 4)
{Ewros)
Nota Nota
ACTIVO 31-12-2014 #-12-2013 (%) FASIVO ¥ PATRIMONIO NETO 31-12-2014 34-12-2843{%
TESORERIA 5 784,05 478,13 | PASIVO:
CARTERA DE NEGOCIAGION - N
CARYERA DE NEGOCIACION: - -
Valbras reprasaniealivos de deuda - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONARLE CON
Instrumentes da capital - . CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS - -
Derivados de negociasidn - -
Qtros actives financlercs - - FASIVOS FINANCIEROS A GOSTE AMORTIZADO: 006.821,73 506.503,43
Fro-nemuria: Prestados o en garantia - - Baudas con intermodiorios financieros " 367.304,78) 423.453,24
beudas con pariculares 12 238,428,095 B3050, 18
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE GON - - Empréstitos y pasives. - .
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS! - - Otres pasivos financieros - -
Valorgs reprasentativos do douda - -
Otos instrumentes de capital - - DERIVADOS DE COBERTURA - .
Dtros aetivos financlaros - -
Fro-mameia; Prostados ¢ en garantla - - PASIVOS ASOCIADCS CON ACTIVOS NC CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVDS FINANCIEROS DISPONIALES PARA LA VENTA: 176.842,83 875.865,83 | PROVISIONES:
Valores represontativos do deuda " - Fordas para pensionss y obligaciones similares - -
Otos instrumentos de capital T 178.842,63 B75.865.83 | Provisicnes para impuestos - .
Fr o Frostados o an g - - Ofras provisiones . -
INVERSIONES CREDITICIAS: 2.477.860.52 1.141.300,42 | PASIVOS FISCALES: 184.880,05 7801955
Crédlto & intermediarios financleros 8 2.477.860,02 1.141.300,42 | Comlantes 16 194.570,34 77.788,80
Cridito a particulares - " Diferidos 8 amn 1.130.86
Otros actives financieros - -
RESTO DE PASIVOS 10 324.884,70 406.581.36
CARTERA DE INVERSHKIN A VENCHAIENTO ~ - TOTAL PASIVO 1,086,568, 57 994,684,33
Pro-memorla: Prestados o en garantia - -
DERWADOS DE COBERTURA - -
FONDQS PROPIDS:
ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA; - - CAPITAL:
Valoras rapresantatives de deuda . . Esoriturado 13 474034 32 474.034,32
Instrumentos de capital - - Menos Capitaf no exigido - .
Aclive material - - PRIMA DE EMISION 14 158.014,44, 15B8.011,44
Otros - - RESERVAS 15 719.514.84. 564.084,54
OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL: - .
PARTICIPACIONES: - - Menas- Vtkeres gropios . -
Entidedes def grupo - - RESLLTADO DEL EJERCICIO 564,847, 20| 304.33C,30
Entidadas multigrupe - - Menos- Dividendos y retribuclones N .
Entidades asocladas - -
CONTRATOS DE SEGURDS VINCULADOS A PENSIONES - -
AJUSTES POR VALORACION:
ACTIVO MATERIAL: 28.715,79 28.25502 | Activos financieros disponiblas para s venta T 828,12 {5.568.60)
De use propic 8 26.715,78 20.255,02 | Cobarturas de los {ijos da sfedtive - -
inversiones inmobiliarias - - & deif netas en neg: en al - .
Diferencias de cambio - .
ACTIVO INTANGIBLE: 366134 8.573,37 | Resto de ajustes por vaioracion - -
Eondo de Comarcio - -
Ctro activa Intangible ] 3.561,04 857337
ACTIVOS FISCALES: 128.936,07 126.308,16 | SUBYENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -
Comiantes 16 42,926,080 3024826
Difetidos i6 86.600,88 94.440,23
RESTQ DE ACTIVOS 1 196.572.89 208.797.37 TOTAL PATRIMONIO NETOQ 1847:137,02)  1.492.352,00
TOTAL ACTIVD 3.013.703,50 2.487.378,33 TOTAL PASIVO Y PATRIMONID NETC 3.043.703,68]  2.487.376,33
Pramemaorta:
Guentas de fiesge y compromiss - -
Olmswsmﬁ de ordsn 19 379.188.054 47 | 344.734,452 28

{*} & Incluys, Gnica y axsius!

a ateclos P

Las Notas 1 a 27 descrifas en la Memaoria adjunta forman parte integrante del balance a1 37 de diciembre de 2014,
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CLASE 87

Gesconsult, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

CUENTAS DE PERDIDAS ¥ GANANCIAS DE LOS EJERGICIOS 2014 Y 2013 (NOTAS 1A 4}

(Euros)
{Debe} Haber
Ejercicio Ejercicio
_Nota 2014 2013 (4
INTERESES ¥ RENDIMIENTCS ASIMILADOS 22 7.973.80 14,222 32
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 23 (713.37) (4.945,91)
MARGEN DE INTERESES 7.260,43 12.276,41
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL n “
COMISIONES PERCIBIDAS 24 4.255.028,15 | 3.391.812,62
COMISICNES SATISFECHAS 25 (5.212.477,57)} (1.20B463,81)
RESULTADDS DE OPERACIONES FINANCIERAS {neto):
Cartera de negociacién 1 - -
Otros instrumentos financieros a valer razonable con cambdos en pardidas y ganancias | - -
Ctros [ T 42.786,92 48.041,35
DIFERENCIAS DE CAMBIO (neta) 731 (2,64}
OTROS PRODUCTOS BE EXPLOTACION i - -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION | {20.000,00} {20.060,00)
MARGEN BRUTO [ 3.072.605,24 | 2.923.764,53
GASTOS DE PERSONAL 26 (1.429.378,33)] {1.174.926,27)
GASTOS GENERALES 27 (694.148,94}]  (646.674,30)
AMORTIZACION By9 {15.636,78) (16.325,42)
DOTACIONES A PROVISIONES (nata) - -
PERDHDAS POR DETERIGRO DE ACTIVOS FINANCIEROS [neto]:
Inversiones crediticias - -
QOtros instrumentos financieros no valaragos & valor razonable con camblos en pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 733.137,19 385.838,54
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto):
Activos materiates L - 1 -
Activos intangibles 3 - f "
Resto i PR -
GANANCIAS (PERD?QAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMD NO CORRIENTES EN VENTA [ - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCICS i B .
GANANGIAS {PERGIDAS) DE ACTIVOS NG CORRIENTES EN VENTA NO CLASWFICADOS COMO ]
OPERACIONES INTERRUMPIDAS i - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 733.137,18 385.838,54
MPUESTD SQBRE BENEFICICS 16 {168.269,88) (81.508,24)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 584.847,30 304.330,30
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) “ R
RESULTADO DEL EJERCICIQ 564.847,30 304.,330,30
BEREFICIO POR ACGION:
Basico 141 0,76
Diiuitio 1.41 0,76

{*) Se incluye, \inica y i , a efectos e

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman panie infegrante
de ia cuenta de pérdidas v ganancias cormrespondiente al ejercicio anual terminado et 31 de diciembre de 2014.




CLASE 8/

Gesconsult, S.A,,
Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversion Colectiva

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE LOS EJERCICIOS 2014Y 2013 (NOTAS 1 A 4}
A} ESTADO DE INGRESQS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)
Ejercicio Ejercicio
_Nota 2014 2013 (%)
RESLILTADO DEL EJERCICID 3 564347,30 39__4_.330,30
OTRODS INGRESOSIGASTOS RECONOCIDOS:
Aactivos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracion 7 55.883,88 33.975.3¢
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias 7 {42.786,92} (48.041.35)

Oiras reclasificaciones - .
Coberturas de los flujos de efectivo-
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas ¥ ganancias - -
Importes transferidos al valor inicial de las partidas cubierias - -
Olras reclasificaciones - -
Coberturas de inversionas netas en negocstos en el extranjery-
Ganancias{Pérdidas) por valoracion - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Ofras reclasficaciones - -
Biferencias de cambio-
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion - -
importes transferidos a {a cuenta de pérdidas y ganancias - -
Otras reclasificaciones - -
Activog no corrientes en venta-
Ganancias{Pérdidas) por valoracién - -
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Ofras reclasificaciones - -

Ganancias/{Pérdidas) actuarisles en planas de pensiones - B
Resto de Ingrasos v gasios reconocidos - -

impuesto sobre Beneficio (3.289,25) 3.516,50
TOTAL INGRESCS Y GASTOS DEL EJERCICIO 574.74502 | 293.780,84

(*} Se incluye, tnica y exciugivamenta, & efecios comparativos,

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta forman parte infegrante def estado de
cambios en el patrimenio nete del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 87

Gesconsult, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVD
DE LOS EJERCICIOS TERMINADDS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4}

OM2527157

{Euros}
Eierciclo Eerclcio
2014 2013 (%

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDARES DE EXPLOTACION {+~)

Resultado del ajercicio (/) 564.847.30 304.330,30

Ajustes para {os flujos de efectivo de las jes de exp itz (+x) 226.020,86 146.517,65
Amertizacion (+) 15.839,78 16.325,42
Pérticas nelas por deterioro de valor de los actives {++) - -
fiotaciones natas a provisiones para riesgos (+/-) - B
Resultado por venta de activos no financiercs {+/+) - -
Resultado por venta ds pariicipaciones (+-) - -

Otras partidas {+-) 210.080,88 130.192,23
Resistado ajustade {+4) 790,867,936 450.847,95
Aumentc (Disminucion) neta en los activos de explotacién (+-} 894.720,21 528.141,86)

Inverslones crediicias (+-) 183.543,3¢ 249.611,32

Cartera de negogiacion {+-) - -

Otros activos financieros a valor le con bics gn pérdidas y ganancias (+i-) - N

Activos financiares disponibles para la vents (+-) 812.018,96 {785.534.26)

Otros Retivos da explotacion (+-) (843,14} 7.781,08
Aumento {Disminucién} neta 2n los pasivos de expiotacién (¢} {419.4486,99) (126.63%,98)

Pastvos i ¥s A coste amortizado (+-} {334.750.43) {268.045.61)

Cartera de negociacion (+-) - -

Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+4) - .

Otres pasivos de expiotacidn {+/) (B4.696,58) 144.405,62
Cobrosipagos por Impuesto sobire benaficios (v} {77.788,69) {44.948,58)

Totat Flujos da Efectivo Natos de las Actividades de Explotacién m 4.288.352,49 {248.882,48)

2, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos (-} {11.386,52) (894,77}
Carera de inversién a venuimiento (-} - .
Patticipacicnes (-) - -

Activos materiales {) (11.388,52) (891,77)|

Activos intangibles {-) - -

Otres unidades de negoci {-) - “

Activos no conentes y pasivos asociados en vanta {) - -

Otros pages relacionados con actividades de inversion (-) - -

Cobros (+) - 410.336,58
Cartera de inversién a vencimiento - 440.336,68
Paricipasiones - -

Aclives materiaies - -

Astives inlangibles - u

Otras unidades de negocio . -

Activoe no comentas y pasivos asociades en venta - -

Otros cobros relactonades con actividades de inversion - .

Total Fiujos de Efectivo Netos de Jas Actividades de Inversién {21 | {14.388,52) ADD 444,81

3, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {+/-)

Pagos (-} - .
Amortizacisn instrumentos de patrimonio {-) - -
Adyuisizitn instrumentos de capital propic (-} - -
Devoiucién y amostizacitn obiigacionzs y otios valores negociables (-} n -
Devolusion ¥ amorizacion de pasivos subordinados, empréstitos, p 5 y otras fir iones recibidas {-) - -

Cobros - -

Emisitn instrumentos de patrimonio (+) - -

Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio {+) - -

Emisidn obligacionas y lros vaiores negocisbies {+) - “

£mision de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones (+} - -
Cividendos pagados y aciin de otros Ir ntos de patrd lo (-} {150.000,00} (800.000,00)

Totsh Fluios de Bfective Neto de las Actividades de Financiagién 13 {150.000,00) (300.000,00}]

4. BFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (+/-) {4} 7.3t {2,043}

5. AUMENTO/ DISMINUGGION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1] (1424344} 1,126.971,28 {739.43%,71

Efectivo v equivalentes de efectivo al initio del ajercicio {4} 754.580,37 1.494.020,08

Efectivo y equivalentes de efectlvo al final del eferclclo {*+/) 1.881.551.65 754.580,37

a afectos

{*} Se inciuys, Unica y

Las Notas 1 a 27 descritas en la Memoria adjunta

forman pade integrante del estado de flujos de efectivo det gjerciclo anual ferminade ef 31 de diciembre de 2014,




Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva

Memoria del
ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2014

4. Resena historica de la Sociedad, bases de presentacién de ias cuenias

anuales y ofra informacion

a) Resefia histérica

OM2527108

Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de tnsfituciones de Inversién Colectiva (en adefante, la Sociedad), se
constituy6 por tiempo indefinido el 4 de agosto de 1983 bajo la denominacion de Sociedad Anonima de
Gestién Econdmica y Financiera Gesconsult, S.A. y fue inscrita et 26 de julio de 1984 en el Registro

Nercantit de Madrid. Con fecha 10 de junio de 1999, la Sociedad cambi6 su denominacién por la actual.

Pesde e 12 de febrero de 1987 la Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Instituciones de inversion Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante,

C.N.M.V.), con ef nimero 57.

La operativa de 1a Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las tlimas modificaciones introducidas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julie,

por el que se reglamenta dicha Ley y en ia restante normativa aplicable (véase Nota 1.j}.

El objeto social de la Sociedad lo constituye la gestion de patrimonios por cuenta ajena, ta administracién vy
representacion de Instituciones de Inversion Colectiva vy, en general, la realizacién de todas las operaciones
o actividades permitidas a las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva. En particular, la
Sociedad racoge en su programa de actividades la administracion, representacion y gestibn de las

inversiones y gestion de las suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversién.

Con fecha 20 de enero de 2012 ja Sociedad modifict su programa de actividades al objeto de incluir a
actividad de asesoramiento de inversiones en uno o varios instrumentos de los previstos en el apartado 4 del
articulo 63 de ia Ley del Mercado de Valores. En particular, la Sociedad recoge en su programa de

actividades:

e La administracion, representacion y gestién de las inversiones, asi como la gestion de las

suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversion.

« La gestién discrecional e individualizada de cartera de inversiones, incluidas las pertenacientes a
fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por fos inversores o persona legalmente
autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o varios de los instrumentos previstos en el

apartado 4 del articulo 63 de 1a Ley del Mercado de Valores.

« Lacomercializacion de acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva.

+ i asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumenios previstos en el apartado 4

del articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.
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£ domicilio social de ta Sociedad se encuentra en la Plaza det Marqués de Salamanca 11, Madrid.

Al 31 de diclembre de 2014, la Sociedad gesfionaba 6 Fondos de Inversidn (7 Fondos de Inversion al 31 de
diciembre de 2013) y 1 Sociedad de nversion de Capital Variable {1 Sociedad de Inversién de Capital
Variable al 31 de diciembre de 2013) -véase Anexo-.

La Sociedad esta integrada en el Grupo Finconsult — Gesconsult cuya sociedad dominante es Finconsult,
S.A., con domicilio social en la Piaza del Marqués de Salamanca 11, Madrid. Esta sociedad esté dispensada
por razén de tamafio de presentar cuentas anuales consolidadas al cierre del ejercicio, por no cumplir
ninguno de los tres requerimientos legales establecidos para ello en el Real Decreto 1.158/2010, de 17 de
septiembre, por el que se aprueban las Normas para ia Formulacion de Cuentas Anuales Consolidadas y se
modifica et Plan General de Contabilidad aprobado por Real Decreto 1.514/2007, de 16 de noviembre y el
Plan General de Contabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por Real Decreto 1.515/2007,
de 16 de noviembre,

Bases de presentacion de fas cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuertas anusles de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normative de informacion financiera aplicable a la Socisdad, gue es el
establecido en:

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

b. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores sobre
normas contables, cuentas anuales vy estados de informacién reservada de las empresas de
servicios de inversion, sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva y sociedades
gestoras de entidades de capitai-riesgo vy otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2004, de 22
de diciembre, del Banco de Espafia, e Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1.514/2007 y sus adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Informacion Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a
las normas anteriores.

¢. lLas normas de chligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas en desarralio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d. Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de fos registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimonio y de 1a
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones, de
los cambios en &l patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de fa Sociedad, se someteran a la
aprobacién por la Junta Gensral de Accicnistas, estimandose que seran aprobadas sin medificacion alguna.
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Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General de accionistas
celebrada ef 18 de junio de 2014.

b.3} Principios contables no obligatorios aplicados

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

b.4) Aspeclos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre
Los resultados v la determinacitn del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaclones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y eriterios de valoracién se indican en la
Nota 2.
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocaslonalments estimaciones realizadas
por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacién de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2.f, Z.hy 2.1).

- Lavida (il de los activos materiaies e intangibles {(véanse Notas 2.hy 2.1},

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.by 2.§).

- El calculo de las provisiones {véase Nota 2.m).

- La recuperacion futura de los activos fiscales registrados (véase Nota 2.r).
A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacién dispenible al cierre
del ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos que, en su case, tengan lugar en ef futuro obliguen a
modificar dichas estimaciones (af alza o a la baja} en préximos gjercicios, o que se harla conforme a lo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de ia Comision Nacional det Mercado de Valores, de
forma prospectiva,

Comparacion de fa informacion

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2013 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, Junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014,

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensidn, si bien, en ia medida en que sea significativa, se ha ingluido |z informacion desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.
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Cambios de criterios contables

Durante et ejercicio 2014 no se han producido cambios de criterios contables significalivos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicio 2013,

Correccion de errores

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

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabifidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significatives en relacién con el
pattimonio, 1a situacién financlera y jos resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en ka presente memoria respecto a informacién de cuestiones medicambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

En virtud de las normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, es preceptivo que ia Sociedad se adhiera al Fondo de Garantia de
Inversiones, Este fondo se cred como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya
representacion y gestion se encomendé a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el Real
Decrete {Gestora del Fondo General de Garantla de Inversiones, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2014 la Scciedad es tiular de 604 acciones (624 acciones at 31 de diciembre de 2013)
de la Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones.

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en los ejercicios
2014 y 2013 ha ascendido a 20.000,00 euros, que figura registrado en el capitulo “Otras cargas de
explotacién’ de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Recursos propios minimos. Coeficlentes de inversion, endeudamiento y diversificacion

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

a) Un capitat social de 300.000 euros, integraments desembolsados, incrementade:

- En un 0,02% del valor efectivo del pafrimonio de las Institucicnes de Inversién Colectiva y las
enfidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-
riesgo y sus sociedades gestoras, que administran y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de eurvs, incluldas ias carteras gestionadas por delegacién. En ningdn caso
ta suma exigible del capltal inicial y de la cantidad adicional deberd sobrepasar los 10 millones de
euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién det valor efectivo det patrimonio gestionado
a terceros, cuzndo se realice 1a actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras,
incluidas las gestionadas por delegacion.

gM2527161
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- 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 cardcter 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 por la administracidn ylo gestion de las
Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversién Libre y de las instituciones de Inversién Colectiva de
Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversién Libre ¢ instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se determinard como ef promedio de los citados ingresos en Jos tres ltimos afios.

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

b) el 25 por ciento def importe de los gastas de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
elercicio precedents.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerico por la
normativa vigente.

El articulo 102 del Reglamento de Instiuciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que tas Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva invertiran sus recursos
propios, a menos en un 60% en valores admitidos & negoclacidn en alguno de fos mercados de los
sefalados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsifos en entidades de crédito y el porcentaje restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social, Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ia Sociedad cumplia con este
requisito legal.

Adicionalmente, y de acuerdo con el articulo 103 del mencionado Real Decreto, las Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva solo podrén endeudarse hasta ef imite del 20% de sus recursos propios.
A 31 de dicismbre de 2014 y 2013 |a Sociedad cumpiia con este requisio legal.

Asimismo, e articulo 104 del mencionado regiamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva no podrén superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econdmico.
Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la Sociedad cumplia con este requisito legal,

j} Hechos posteriores

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 gue maodifica el reglamento
vigente, Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio -véase apartado a) anterior-. En opinidn de los
Administradores de la Sociedad, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendra un impacto significalive
en fa Sociedad.

2. Normas de registro y valoracion

En la elaboracidn de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al gjercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
7/2008, ce 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores:
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a} Clasificacién de los activos y pasivos financieros

i. Definicin

tn “instrumento financiero® es un confrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneaments, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad,

Un “instrumento de capital” o de “patrimonio neto” es un negocio juridico que evidencia una participacién
residual en los activos de Ja entidad que lo emite una vez deducidos fodos sus pasivos.

ji. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en tas que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracion, salvo que s¢ deban presentar, en su
caso, coma “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 valoracién son
“Activos Financieros Disponibles para ta Venta” e "inversion Crediticia”.

Los activos financieros se desglosan en funcidn de su presentacién en los siguientes epigrafes del balance:

- Tesoreria: saklos en efectivo v saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafia y
otros bancos cenirales.

- Crédito a intermediarios firancieros: créditos de cualiquier naturaleza a nembre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por alglin procedimiento que los haga negociables. La totalidad de
estos activos, que corresponden, basicamente, a cuentas a lavistay a plazo, & adquisiciones temporales
de activos y a comisiones pendientes de cobro, se incluyen, a efectos de su valoracién, en la cartera de
“Inversidn Crediticia”.

- Oftros instrumentos de capitak instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacién en fondos y socledades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentas de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de su valoracion, la totafidad de estos activos se
incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibies para la Venta”.

iii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categarias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que s deban presentar, en su
caso, como “Pasivos Ascciados 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 valoracién
como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

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

- Deudas con Intermediarios Financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales como, en su caso, préstamos y créditos recibidos, comisiones pendisntes
de pago y acreedores por operaciones de valores, excepto los instrumentados en valores negociables.
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- Deudas con particularss: recoge los saldos acreedores por obligaclones pendientes de pago a
particulares, tales como remuneraciones pendientes de pago, alquileres y otros acreedores, excepto los
instrumentados en valores negociables.

b} Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los actives y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, saivo
avidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
gue sean directamente atribuibles a fa adquisicion del activo financiero o a fa emisién del pasivo financiero,
excepto para Jos instrumentos financieros que se inciuyan, en su caso, en la categoria de valerados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se
pracede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracién de los activos financieros

Los “Actives Financieros Disponibies para la Venta” se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningdn
coste de transaccin en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

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 determinaréa sin deducir los costes de
transaccién en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacion” o “precio de mercado’).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrurmento financiero para sstimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos andlogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por fa comunidad financiera internacional; teniéndose
an consideracion las pecutiaridades especificas del instrumento & valorar y, muy especiaimente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento fleva asociados. No obstante lo anterior, {as 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 financierc no coincida
exactaments con el precio al que el instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su valoracion.

Las participacionss en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicién; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

{ as “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, wtilizandose en su determinacion el métado
del "fipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasivo
financiero corregide {(en més o en menos, segun sea el caso) por ios reembolsos de principal y la parie
imputada sisteméticamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y el
correspondiente valor de reembolso at vencimisnto. En el caso de los activos financieros, et 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 actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totatidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a to largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, e tipo de interés efectivo coincide
con et tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicién mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
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tipos de interés variable, et fipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigents
por todos [os conceptos hasta la primera revisién 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
presertacion de los estados financiercs,

if. Valoracién de los pasivos financiercs

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

iii. Técnicas de valoracién

La técnica de valoracidn aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumentos financieros valorados
a valor razonable, principalmente, es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en
mercados activos en el caso de valores representativos de deuda pdblica y privada e instrumentos de
patrimonic, y de la utilizacidén del valor liquidativo en los casos de participaciones en Instituciones de
Inversidn Colectiva. Los instrumentos financiercs no cotizados se valeran a su coste de adquisicion.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en €l 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 interesas o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas™ y "Rendimientos de Instrumentos de Capital”, segdn proceday); las originadas
por el detericro en la calidad crediticia de los actives 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 registran fransitoriamente en el patrimonic neto como "Ajustes por Valoracion®; salvo que procedan de
diferencias de cambic 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
formande parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se produce la baja en el batance del activo en
el que tlenan su origen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los actives financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efective que
generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos, Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
tas obligaciones gue generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencidn de cancelarlos, bien con la
intencion de recolocarlos de nuevo).

Sin perjuicio de o descrito en fa Nota 2.g para las cesiones temporales de activos, durante el ejerciclo 2014
la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros que no hayan supuesto la baja de los
mismos del balance.
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instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacién residual en el patrimonio de ia Sociedad, una vez
deducidos todes sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emision,

Compensaciones de saldos

Se compensan entre sl - y, consecuentements, se presentan en &l balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones gue, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe neto o
de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los gue una de las partes
contratantes sea una entidad financisra.

Deterioro del valor de fos activos financieros
i. Definicicn

Un active financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflgjar 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 negative
en los flujos de efectivo futuros gue se estimaren en el momento de formalizarse la transaccién.

- Enelcaso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

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

ii. Insirumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

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

El reconocimianto en la cuenta de pérdidas vy ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencides con
una antigiedad superior a 3 meses.
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ifi. Instrumentos financieros disponibles para la venta

l.a perdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicién (nelo de cualquier
amortizacién 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.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracidon de estos
activos fienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de patrimonio
“Ajustes por Valoracién” 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 reconocceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en gue se produce la recuperacion
(en "Ajustes por Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromisoc de su retrocesién no opcional a un
precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance como una financiacion
concedida {recibida) en funcidn de la naturaleza del correspondiente deudor {acreedor) en los epigrafes
“Invarsiones Crediticias — Crédito a Infermediarios Financieros”™ o “inversiones Credificias ~ Crédito a
particulares” {*Pasivos financieros a cosie amortizado — Deudas con Intermediarios Financieros” o "Pasivos
financieros a coste amortizado — Deudas con particulares™,

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

Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informéticos v de comunicacidon y otras instalaciones
propiedad de la Sociedad; todos ellos, dado su destino, como “inmovilizado material de uso propio”.

Dicho inmovilizado (gue incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
continuado y propic) se presenta a su coste de adquisicidn, menos su correspondiente amortizacién
acumuiada y, si proceds, las pérdidas estimadas que resultan de comparar ¢l valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable.

La amortizacién se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los actives menos su
vajor residual.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacién” de fa cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida dtil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual _
Mobiliario 10%
Instalactones y otros 10% - 20%
Equipos informaticos 20% - 25%
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Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de
su activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el vaior en
libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustarédn los cargos futuros en concepto
de amaortizacion en proporgién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (tif remanente, en el caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, ia Sociedad
registra la reversidn de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusia, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la reversitn de ta pérdida
por deterioro de un activo puede supaner el incremento de su valor en libros por encima de aguél que tendria
si no se hubieran reconogcido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
activos materiales con origen en su deterioro, utitizando el epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de
Activo ~ Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Util estimada, e valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso proplo, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de
la nuevas vidas (files.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los actives materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren. Por el confrario, los importes invertidos en mesjoras que
contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida dtil de dichos bienes se registran como
mayor coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia pérdidas por deterioro de activos. Asimismo, no habia activos
adguiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento financierc ni activos clasificados como inmovilizaciones
inmobiliarias.

Activos intangibles

Son activos no monetarios & identificables {susceplibles de ser separados de otfros actives), aungue sin
apariencia fisica, gue surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados por la
Sociedad, Solo se reconocen contablemente aquelios actives intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiabie y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intanglbles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicidn o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su cotrespondiente amortizacion acumutada 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 pericdo durante el cual se espera que
generaran flujos de efectivo netos a favor de ta Sociedad) o de “vida (il definida” (en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida Gtil definida, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Ol
estimada, ef valor residual y método de amortizacion de los elementos del 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 dotacién a su
amortizacion en virtud de la nuevas vidas (tiles.
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Los activos intangibles de vida (il indefinida no se amortizan, si bien, con ocasién de cada cierre contabie, la

Sociedad revisa sus respectivas vidas Utiles remanentes con objeto de asegurarse de gue éstas siguen
sienda indefinidas o, en caso contrario, de proceder en consecuentia,

Otros activos infangibles

La totalidad de los "Otros actives intangibles” {todos slios con vida (il definida) existentes en el balance de la
Sociedad, corresponde a aplicaciones informéticas adquiridas a tituio oneroso.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales. Los porcentajes anuales de amortizacion aplicados
como promedic a las mencionadas aplicaciones informaticas son del 33 por 100 {del 20 por 100 hasta
octubre de 2012},

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en ol
capltulo “Amortizacién’.

La Sociedad reconoce contablemente cualguier pérdida que haya podido producirse en el valor registrado de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose como conirapartida el epigrafe *Pérdidas por
Deteriofo del Resto de Activos — Activos intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el recenocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de tas
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos
materiales (véase Nota 2.h).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no habia pérdidas por deterioro de activos intangibles,
Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes son operativos. En las operaciones de arrendamiento
operativo, la propiedad del bien arendado y todos los riesgos y veniajas que recaen sobre el bien
permanecen sustancialmente en el arrendador.

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

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del halance incluye el importe de todos los actives vy
pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesio sobre Sociedades, diferenciando entre:
*Cortientes” {impories a recuperar 0 a pagar por impuestos en los préximos doce meses) ¥ “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar 0 recuperar en gjercicios futuros, incluidos los derivados de bases

imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar),

En el ejercicio 2009 los Administradores de ta Sociedad procedieron a la activacion de los activos fiscales
relatives a la amortizacidn acelerada de fondos de comercio registrados por la Sociedad durante los
ejercicios 1996, 1988 y 2001 (correspondientes af pago realizado por ia cesidn de la gestion de cinco fondos
de inversion gestionados por diversas entidades) puesto que ya restaban menos de diez afios hasta su
completa extincion y al considerar que se cumplian los criterios necesarios para su recuperacién. Dichos
activos fiscales suponen por tanto una diferencia fiscal temporal para la Sociedad {véase Nota 16).
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) Resto de activos y pasivos

E] sapltulo *Resto de Activos™ recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las flanzas constituidos por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal
y otros activos.

El capitule "Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financleros no incluidos en otras categorias.

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

m) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuante a su naturaleza a la fecha a la que sa refieren los estados financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe 0 momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
exisiencia esta condiclonada a que ocurra, o no, une o mas evertos futuros independientes de la voluntad de
la Socledad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable que origine una disminucion
de recursos qus incorporen beneficios econdomicos © Guyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aguellas provisiones significativas con respecto a tas que se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender ta obligacion es mayor que de lo contrario, Los pasives
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
fa Memoria.

Las provisiones {que se cuantifican tenlendo en consideracién la mejor informacion disponible sobre las
consecuencias del sUceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para fas que fuercn originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, totat o parcial, suando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyern.

n) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por infereses y conceptos asimilados

Con cardcter general, los ingresos y gastos por intereses conceptos asimilables & ellos se reconocen
contablsmente en los capfivlos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su perfodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital’ de la cuenia de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientes a intereses vy
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion, no se registran en fa cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondients cuando se cobre.
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if. Comisiones, honorarios y concepfos asimilados

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

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestién y administracién de Instituciones de Inversidn
Colectiva, que se incluyen en el saldo del epigrafe *Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas v
gananclas {véase Nota 24). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo
largo del fiempo, se imputan a fa cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucitn de dichos
servicios.

- Los gastos derivados de la actividad de comerclalizacidn de instituciones de inversidn colectiva
desarroltados por terceros, que se incluyen en el epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas v ganancias (véase Nota 25}. En la medida en que tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del flempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el pericdo de
ejecucidn de diches servicios.

iii. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con ef criterio de devengo.
Patrimonios gestionados

L.os patrimonios gestiocnados por la Sociedad que son propiedad de terceros {Fondos de Inversion vy
Sociedades de Inversidn de Capital Variable) no se incluyen en el balance. Las comisiones generadas por
esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo "Comisiones percibidas® de la cuenta de pérdidas y
ganancias. En la Nota 24 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la
Sociedad, Ef importe total de los patrimonios gestionados al 31 de diciembre de 2014 figura registrado en el
epigrafe *Otras cuentas de Orden” del balance.

Compromisos por pensiones y ofras refribuciones post-empleo

L.a Sociedad no tiene adguiride ningdn compromiso con sus empleados en materia de pensiones,
indemnizaciones por despido

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

Impuesto sobre Beneficios

E! gasto por Impuesto sobre Beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicic, 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 et valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuide al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacién para la Sociedad de realizar aigln pago a la Administracion correspondiente, Una diferencia
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temporariz deducible es aquella que generaré para la Sociedad algdn derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracién 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 ef resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracidn correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecidos en Ia normativa tributaria para eilo, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacion en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de Ja 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 aquelios importes que
Se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracién correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias tfemporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en credifos por deducciones o bonificaciones o por [a existencia de
bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto de
comprobar que se mantienen vigenies y/o que se pueden dar de alta por nuevas circunstancias,
efectuandose las oportunas correcciones a ios mismos de acuerdo con los resultados de los andlisis
realizados.

Conforme a los apartados 2 y 3 del articulo 1 del Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de diciemnbre, de
actuaciones en el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar ia inversion y la creacién de empleo
{que introducen modificaciones a fa redaccion de los artfculos 108 v 114, respectivamente, del Real Decreto
4/2004 de 5 de marzo, por el que se aprobé el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades) la
Sociedad fributa en relacién al Impuesto sobre Sociedades, como empresa de reducida dimension.
Adicicnalmente, conforme al apartado 5 del articulo 1 del Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de
actuaciones en el ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fomentar [a inversidn y la creacion de empleo
{que introduce modificaciones a la redaccién de la disposicion adicional ducdécima del Real Decreto 4/2004
de 5 de marzo, por el que se aprohd el texio refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y que fue
introducida por el articulo 77 de la Ley 26/2009, de 23 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado
para afic 2010), fa Sociedad aplica un tipo de gravamen reducido, con efectos para periodos impositivos
iniciados a partir det 1 de enero de 2011, del 20% por {a parte de base imponible comprendida entre 0 v
300.000 euros vy del 25% por la parte de base imponible restante, siempre y cuando se cumplan las
siguientes condiciones durante tres afios consecutives:

- Importe nete de la cifra de negocios habida en dichos perfodos sea inferior a 5 millones de euros.

- Plantifla media en los mismos sea inferior a 25 empleados.
No obstante lo anterior, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece,
entre otros aspectos, la reduccién en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades
que, hasta of 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 v del 1 de enero de 2016, en el
28% y 25%, respectivamente. En este sentido, la Sociedad tiene ajustados los activos y pasives fiscales
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diferidos al clerre del ejercicio 2014, en funcién de la fecha en la que estiman que $& procedera a la
cancelacion de los mismas (véase Nota 16}.

Adicionalmente, el articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se adoptan diversas medidas
tributarias dirigidas a la conselidacién de las finanzas publicas y al impulso de la actividad econdmica,
establece que la amortizacion contable del inmovilizado material & intanglble correspondientes a los periodos
impositivos gue se inicien dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades o grupos de sociedades
cuya tifra de negocios sea superior a 10 millones de euros, se deduciran en la base imponible hasta el 70
por ciento de aquelia que hubiera resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de
acuerdo con los apartados 1 y 4 del arliculo 11 de dicha Ley. La amortizacién contable que no resuite
fiscalmente deducible en virtud de To dispuesto en el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante
un plazo de 10 afios u opcionalmente durante la vida Util del elemento patrimonial, a partir del primer perfodo
impositive que se inicie dentro det afic 2015.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2014, la Sociedad presenta una cifra de negocios inferiores a 10 millones de
eurns, por Io que no tiene que acogerse a esta Ley (véase Nota 186).

Estados de cambios en el patrimonio nefo

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 continuacién se explican las principales caracteristicas de Ia informacién contenida en
arbas partes de los esfades:

Estados de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan los Ingresos y gastos generados
por ta Sociedad como consecuencia de su actividad durante el efercicio, distinguiendo aquellos registrados
comao 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 dsl ejercicio.

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

c. Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en &l patrimonio neto, en su case.

d. El impuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b) y ¢}
arteriores,

e. Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de Ias letras anteriores.

Las variaciones habidas en fos ingresos y gastos reconocidos en el palrimonio nefo como ajustes por
valoracion se desglosan en:

a. Ganancias {pérdidas) por valoracidn: recoge el importe de los ingresos, netos de los gasios originados
en el gjercicio, reconocido directamente en e patrimonio neto.
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b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio peto, aungue 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 gjercicio entre
partidas de ajustes por valoracidn conforme a los criterios establecidos en ta normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio nefo

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

a. Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su case, los cambios en e
patrimonio neto gue surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los
estados financieros con crigen 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 iofal de las partidas
registradas en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

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

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

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

- Actividades de explotacidn: son aguelias que constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios de
la entidad, asi como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de
financiacion.

- Actividades de inversién: las de adquisicién, enajenacién y disposicidn por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.

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

A efectos de la elaboracién del estado de fiujos de efectivo, se ha considerado como "efective y equivalentes
de ofective” los saldos correspondientes al epigrafe “Tesoreria® (véase Nota 5) y al saldo recogido en
cuentas a la vista, cusntas a plazo con un plazo de vencimiento inferior a 3 meses y adguisicion temporal de
activos del epigrafe “Inversiones Crediticias - Crédito a intermediarics financieros” {véase Nota 6},
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u} Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de Ja Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos Jos saldos y transacciones
denominades en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera’.

El coniravalor en euros de los activos tolales en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 ascienden a 109,48 y 102,15 euros, respeciivamente (véase Nota 5). Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 la fotalidad de los pasivos mantenidos por la Sociedad se encueniran
denominados en euros.

En general, los saldos denominados en moneda exlranjera se han convertido a euros utifizandoe los tipos de
cambic de cierre del Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de Cambio
{neto)’, de la cuenta de pérdidas y ganancias; a excepcidn de las diferencias de cambio producidas, en su
caso, en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las
cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta que se reconoceran en patrimonio neto.

v} Transacciones con vinculadas
Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzoan entre [a Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular 7/2008, de
26 de noviembre.
I.a Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encueniran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la

Sociedad consideran gue no existen riesgos significativos por este aspecte de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 20).

3. Distribucion de los resultados de la Sociedad vy beneficio por accién
a) Distribucién de resultados de la Sociedad
La propussta de distribucion de los resultados correspondientes at ejercicio 2013 fue modificada por la Junta
General de Accionistas celebrada el 18 de junio de 2014, por lo que finalmente se destinaron 154.330,30

eurss a reservas voluntarias y 150.000 euros a dividendos.

La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente al gjercicio 2014 que su Consejo
de Administracion propondra a la Junta General de Accionisias para su aprobacion, es la siguiente:
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Euros
Base de distribacion:
Beneficio neto del efercicio 564.847,30
Distribucion:
Reserva voluntaria 564.847,30
564.847,30

b} Beneficio por accion
i. Beneficio basico por accién
E! beneficic basico por accion sg determing dividiendo el resultado neto afribuide a la Sociedad en un
pericdo entre &l nimero medio ponderado de las acciones en circulacién duramte ese periodo, excluido el

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

De acuerdo con ello:

...... —
Ejercicio Ejercicio
2014 2013

Resultado neto del ejercicio 564.847,30] 364.330,30
Numero medio ponderado de acciones en circnlacion (Nota 13) 401.724 401.724
Conversion asumida de deuda convertible - -

Numero ajustado de accienes 401.724 401.724
Beneficio basico por accidén (euros) 1,41 0,76

ii. Beneficio diluido por accién

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre ef resultado nete del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por ef efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto
dilusivo y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo, ajustado por
el promedio ponderado de las acciones ardinarias gue serian emitidas si se convirtieran todas las acciones
ordinarias potenciales sn acciones ordinarias de la Sociedad.

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

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Adrinistracion de la

Sociedad y a la Alta Direccion

Las refribuciones percibidas durante los ejercicios 2014 y 2013 por los miembros det Consejo de Administracién
y ia Alta Direccion de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido fas siguientes:
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Ejercicic 2014
Daios en Euros
Pagos
Otras Basados en
Prestaciones | Prestaciones | Indemni- | Instrumentos
Retribuciones a a Largo de zaciones por de
Corto Plazo Dietas Plazo Jubilacién Cese Patrimonio
Consgjo de Administracién 730.743,85 3.750,00 - - - -
Alta Direccién 507.492,13 - - - - ; -

(*} La Alta Direccion de la Sociedad forma parte a su vez def Consejo de Administracion.

(™} Durante sl gjercicio 2014, dichos consejeros han devengado 701.618,85 euros en concepto de refribuciones a corlo
plazo que se recoge en el saldo del epigrafe "Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota

26).
Ejercicio 2013
Datos en Euros
\ Pagos
Oftras Basados en
Prestaciones | Prestaciones | Indemni- | Instrumentos
Retribuciones a a Largo de zaciones por de
Corto Plazo Dietas Plazo Jubilacidn Cese Patrimonio
Consejo de Administracién 5221070199 | 9.000,00 - . - .
Alta Direccién & 306.928,29 - - . - .

{*} ia Alta Direccion de la Suciedad forma parie a st vez del Consejo de Administracion.

{**} Durante el gjercicic 2013, dichos consejeros han devengado 501,107,041 euros en conceplo de refribuciones a corto
plazo que se recoge en el saldo del epigrafe "Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias {(véase Nota

26).

Los anticipos y créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion y a Ja Alta Direccidn de la
Sociedad al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 sor los siguientes:

31/12/2014
Datos en Euros
i Obligaciones
Tipo de Importe Asumidas
Interés Caracte- | Devuelto en por fa
Anticipos Créditos Aplicado risticas el Ejercicio | Sociedad

Consejo de Administracion - 109.122,22 % | 3% anual - 5.729,47 -

Alta Direccidn - - -

(*) Comesponde al principal y los intereses de craditos con vencimientos en los ejercicios 2019 y 2030 (véanse Notas 10 y
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31/12/2013
Datos en Euros
Obligaciones
Tipo de Importe Asumidas
Interés Caracte- | Devuelto en porla
Anticipos Créditos Aplicado risticag ef Ejercicio |  Sociedad

Consejo de Administracién - 12001642 7 | 3%anual | - 7.956,87 -
Alta Direccién - - - i - - -

{*) Corresponde al principal y los intereses de créditos con vencimientos en los ejercitios 2019 y 2030 {véanse Notas 10y
286).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni segurcs de
vida respecto a los miembros actuales ¢ anteriores de la Alta Bireccion o det Conssje de Administracian de la
Socledad.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian compromisos por prestaciones post-empleo con
anteriores miembros de la Alta Direccion de ia Sociedad.

Adicionalmente, ta Sociedad ha contratado durante el ejercicio 2014 servicios profesionales prestados por
algunos de los miembros del Consejo de Administracion relativos a servicios de asesoramiento financierc que
ascienden a 99.248, 11 euros (46.029,81 eures en el gjercicio 2013) - véase Nota 27 - quedando pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2014 un importe de 33.414,74 euros (3.208,07 euros en el ejercicio 2013) - véase
Nota 12-. Asimismo, el total de gastos de representacion y comerciales de uno de los miembros del Consejo de
Administracion asciende a 26.665,15 euros (24.525,40 euros en ) gjercicio 2013) - véase Nota 27 -.

En of epigrafe "Otros gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recogen, al 31 de diciembre
de 2014, las comisiones percibidas por un miembro del Consejo de Administracién, a su vez miembro de la Alta
Direccidn, correspondientes al devengo de comisiones cedidas al personal por captacion de patrimonio que
ascienden a 295.912,60 euros (115.236,47 euros al 31 de diciembre de 2013) -véase Nota 26-.

Al 31 de diciembre de 2014, en ef epigrafe “Resto de activos” se recogen 1.720,50 euros (149,51 euros al 31 de
diciembre de 2013) correspondientes a saldos transitorios deudores de un miembro det Consejo de
Administracion. Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 dicho saldo ha sido liquidado {véanse Notas 10y
20).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta formado por ocho
miembros, siete de género masculino y uno del femenino,

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores
Al clerre del ejercicio 2014 los Administradores de la Socledad, segln se define en la Ley de Sociedades de

Capital, no han comunicado al Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que
elios o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la Sociedad.
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5. Tesoreria

El desgiose del saldo de este capitulo del balance al cierre de los gjercicios 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013
Caja (euros) 675,49 373,98
Caja {moneda extranjera) (véase Nota 2.u) 109,46 102,15]
784,95 476,13

6. Crédito aIntermediarios financieros

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del active del batance, atendiendo a la clasificacion,
naturaleza y monada de las operaciones al cierre de los sjercicios 2014 y 2013 se indica a continuacior:

Euros
2014 2013

Clasificacion:
Inversiones crediticias 2.477.689,92| 1.141.300,42

2.477.689,92! 1.141.300,42
Naturaieza: '
Cuentas a la vista 1.081.117,23 324.155,52
Cuentas a plazo - -
Adquisicién temporal de activos 799.649,47 429.948,72
Peudores por comisiones pendientes (Nota 24) 393.064,47 387.196,18
Operaciones pendientes de liquidar 203.858,75 -
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados - -

2.477.689,92| 1.141.300,42
Moneda:
Furo 2.477.689,92| 1.141.30042
Otras monedas - 5 -

2.477.689,92| 1.141.300,42

£l saido de la cuenta “Cuenias z la vista® al 31 de diciembre de 2014 y 2013 presenta la siguiente

composicion:
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CLASE 8.
Eurps
2014 2013

Cuenta corriente:
Banco Inversis, S.A. 216.163,17 66.061,61
Banco Caminos, S.A. 493.663,34 202.747,29
Novo Banco, S.A. 58,77 58,77
Banco Gallego, 8.A. (Grupo Sabadell) 18,22 511,00
Bankinter, S.A. 371.213,73 47.040,28
Caixabank, S.A. - _ 7.736,57

1.081.117,23 | 324.18552

Las princlpales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad no han sido retribuidas durante el
sjercicio terminado el 31 de dicismbre de 2014,

Asimnismo, al 31 de diclembre de 2014, la Sccledad mantenia una adquisicion temporal de activos {repos)
cuya contraparte es Bankinter, S.A. (cuyo subyacente es un pagaré emitide por dicha entidad) por importe de
700.849,47 euros con vencimiento el 5 de enero de 2015 (429.948,72 euros cuya contraparte era Bankinter,
S.A. y vencimiento el 6 de enero de 2014, al 31 de diciembre de 2013). A la facha de formulacion de estas
cuentas anuales dicho repo ha vencido y se ha cobrado.

Los intereses generados por los conceptos de este apartado durante el ejercicioc 2014 han ascendido a
224279 eurcs (1.191,79 eurcs durante el ejercicio 2013), se registran en el capituio “Inmtereses vy
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas vy ganancias {véase Nota 22).

El saldo de la cuenta "Operaciones pendientes de liquidar” at 31 de diclembre de 2014 recoge el importe da
las operaciones pendientes de liquidar que se corresponde con un reembolso de participaciones (véase Nota
7). A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales la mencionada operacion ha sido liquidada.

Durante los ejercicios 2014 vy 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por detericro que afecten a
*Créditos a intermediarios financieros”.

Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos durante fos ejercicios 2014 y 2013 en los repos, sin contar las cuentas a la vista ni
los ajustes por valoracitn, se muestran a continuacion:

Euros
Saldo al 1 de enero de 2013 279.083,21
Adquisiciones/ suscripciones 11.577.050,09
Ventas/ reembolsos (11.427.084,58)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 429.948,72
Adquisiciones/ suscripciones 28.005.907,55
Ventas/ rembolsos  (27.636.206,80)
Saldo al 31 de diciembre de 2014  799.649,47

23




CLASE 8"

Otros instrumentos de capital

a}) Desglose

Euros
2014 2013
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta~
Otros instrumentos de capital 176.842,83 | 975.665,83
176.842,83 | 975.665,83
Cotizacién:
Cotizados - .
No cotizados *” 176.842,83 | 975.665,83
176.842,83 | 975.665,83
Moneda:
Euro 176.842,83 | 975.665,83
Otras monedas - -
. 176.842,83 | 975.665,83
Naturaleza: ;
Acciones de sociedades espafiolas 604,00 624,00
Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva 176.238,83 | 975.041,83
176.842,83 | 975.665,83

(*} Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad es titular de 604 acciones de la socledad gestora del

Fonde de Garantia de inversiones (624 al 31 de diciembre de 2013) - véase Nota 1.h,

£l detalle de los activos financieros al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Ei desglose del saldo de estos epigrafes al cierre de los sjercicios 2014 y 2013 atendiendo a su clasificacion,
cotizacion y moneda es:
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Euros

2014

2013

Coste de Valor Costede |  Valor
Adquisicion | Razonable | Adquisicién | Razonable

Participaciones en Instituciones de Inversién
Colectiva:

Gesconsult Renta Fija Flexible, F.L

Gesconsult Leon Valores Mixto Flexible, F.L

Global Investment Grade Credit Fund

| Mellon Euroland Bond Fund

' Templeton Global Bond Fund

' Bankinter Mixto Renta Fija, F.I.

Acciones de sociedades espafiolas: :

Sociedad Gestora de! Fondo de Garantia de Inversiones

- - 130.000,00] 130.765,78
- - 130.000,00 133.757,64
- - 326.999,991 319.699,93
- - 299.999,99] 293.518,63

175.000,00] 176.238,83}

604,00 604,00

09.999,99| 97.299,85

624,00 624,00

175.604,00| 176.842,83 | 987.623,97| 975.665,83

b} Adquisiciones y enajenaciones

Las principales adquisiciones y enajenaciones, que incluyen los ajustes por valoracin, realizadas durante

los ejercicios 2014 y 2013 se Indican a continuacion:

Euros

Saldo al 1 de enero de 2013 204.197,52
Suscripciones, compras y revalorizaciones [ 1.822.314,80
Reembolsos y reducciones de valor {1.050.846,58)
Saldo al 31 de diciembre de 2013 975.665,83
Suscripciones, compras y revalorizaciones 1.101.137,12 |
Reembolsos y reducciones de valor {1.899.960,12)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 176.842,83

¢) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en ef valor razonable con origen en “Acfivos financieros disponibles para la venta -
Otros instrumentos de capital’ se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el pairimonio neto
como “Ajustes por valoracion”. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el detalle del epigrafe “Ajustes por
valoracion” correspondiente a *Otros instrumentos de capital® es el siguiente:
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Euros
2014 2013
Valoracién Ajustes por Valoracion Ajustes por
Valoracién Valoracion
Acciones de sociedades espafiolas 604,00 - 624,00 N

Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva 176.238,83 1.238,83 975.041,83 {11.958,14)
176,842,833 1.238,83 975.665,83 (11.958,14)

El movimiento del epigrafe “Ajuste por valoracidn — Actives financieros disponibles para la venta”
correspondiente a “Otros instrumentos de capital” duranie los ejercicios 2014 y 2013 ha sido el siguiente:

Euros
2014 ' 2013
Ajuste por Ajuste por
valoracién Impuesto Ajuste por valoracion Impuesto Ajuste por
bruto diferido __{ valoracién neto bruto | diferido valoracién neto

Saldos al inicio del gjercicio (11.958,14) 2.989,54 (8.968,60) 2.107,82 (526,96) 1.580,86
Importe transferido a la cuenta de
pérdidas y ganancias (42.786,92) 10.696,73 (32.090,19) (48.041,35) 12.010,34 (36.031,01) |
Ganancia/(Pérdida) por valoracion 55,983,809 (13.995,98) 41.987,91 33.975,39 (8.493,84) 25.481,55
Saldos al cigrre del ejercicio 1.238,83 (309,71} 929,12 (11.958.14) 2.989.,54 (8.968,60)

o) Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han puesto de manifiesto

“Otros instrumentos de capital”.

pérdidas por deterioro que afectaran a
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CLASE 8?

. ___Activo material

El movimiento habide en este capitulo del balance adjunto, integramente compuesto por inmovilizado de uso
propio, ha sido el sigulente:

Euros
Equipos
Mobiliario, | Informéticos
Instalaciones yde

y Otros | Comunicacién Total

Coste: |

Saldos al 1 de enero de 2013 19.948,67] 44,757,35] 64.706,02
Adiciones - 891,77 891,77
Retiros - - “
Saldos al 31 de diciembre de 2013 19.948,67 45649,12{ 65.597,79
Adiciones 570757 5.680,95] 11.388,52
Retiros - - -
Saldes al 31 de diciembre de 2014 25.636,24 51.330,07{ 76.986,31
Ameortizacién acumulada: i

Saldos al 1 de enero de 2013 [ (13.243,95) (14.926,04)} (28.169,99)
Botaciones (Nota 2.h} {2.024,16) (9.148,62) (11.172,78)|
Retiros - - - g
Saldos al 31 de diciembre de 2013 (1526811} (24.074,66)} (39.342,77)
Potaciones (Nota 2.h} (1.957.27) (8.970,4831 (10.927,75)
Retiros - . .
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (17.225,38) {33.045,14)| (50.270,52)
Deterioro:

Saldos al 1 de enero de 2013 . - -
Dotaciones (Nota 2.1) - - -
Saldes al 31 de diciembre de 2013 - - _
Dotaciones (Nota 2.h) - - -

Saldos al 31 de diciembre de 2014 - - -

Activo material neto: ]
Saldos al 31 de diciembre de 2613 4.680,56 21.574,46 [ 26.255,02

Saldos al 31 de diciembre de 2014 8.430,86 18.284,93} 26.715,79

La politica de la Sociedad es formalizar pdlizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos
fos diversos elementos de su inmovilizado material. Los Administradores de la Sociedad estiman que la
cobertura de los riesgos a que estan sujetos los mencionados elementos del inmovilizado es suficiente.

Al 31 de diciembre de 2014 existen elementos de inmovllizado material completamente amortizados, por importe
de 18.873,70 euros (13.515,18 euros al 31 de diciembre de 2013), que siguen en uso.,

Durante jos gjercicios 2014 y 2013 no se han producido pérdidas por deterioro.
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9. Activo intangible
Otro activo intangible
a) Compeosicion del saldo y movimientos significativos

El desglose del saldo de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que incluye
integramente activos intangibles de vida 04l definida (3 afies en todos los casos), es el siguiente:

Euros
2014 2013

Con vida itil definida:
Aplicaciones informaticas 3.561,34 8.573,37
Total neto 3.561,34 8.573,37
De los que:

Desarrollados internamente {con proveedores externos} - -

Compras 16.986,06] 16.986,06
Menos- Amortizacion acumulada (13.424,72)] (8.412,69)
Total neto 3.561,34 8.573,37

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

Euros
2014 2013
Saldo inicial 16.986,06] 16.986,06
Con vida 1iti] definida:
Adiciones / retiros (netos) - -
Baia de elementos totalmente amortizados - -
Saldo final 16.986,06] 16.986,06

b} Amortizacién de los activos intangibles de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a la amortizacion acumulada
de estas partidas en los ejercicios 2014 y 2013:

28




10,

CLASE 8.

Euros
2014 2013
Saldo inicial (8412,69)] (3.260,05)
Dotaciones con cargo a resultados (5.012,03)] (5.152,64)
Retiros - -
Baja de elementos totalmente amortizados - -
Saldo final (13.424,72)| (8.412,69)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 axisten elementos de activos intangibles completamente amortizadoes, por
importe de 1.950,00 euros, que siguen en uso.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los gjercicios 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

11,

La composicién de los saldos de estos capitulos del batance al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es |a
siguiente:

Euros
Activos Pasivos
2014 2013 2014 2013

Fianzas - - - -
Anticipos y créditos al personal 187.708,44| 201.747,32 - -
Otros activos 10.864,25 7.960,05 - -
Administraciones Piblicas (Nota 16) - - 324.864,79| 409.561,35

198.572,69 20970737 324.864,79] 409.561,35

En la cuenta "Anticipos y créditos al personal” del capitulo *‘Resto de activos” se recogen los saldos pendientes
de cobro por los préstamos concedidos a los empleados y consejeros de la Sociedad (véanse Notas 4 y 26).

Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saido de este epigrafe, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, atendiende a los criterios de
clasificacion, a su naturaleza, a su area geografica y a su moneda, se indica a continuacion:
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Euros
2014 2013

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 367.394,78 423.453.24

367.394,78 423.453,24
Natwraleza: [
Préstamos y créditos “ -
Comisicnes a pagar (Nota 25} 324.954,94 384.368,87
Otras deudas 42.399,34 39.084,37

Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -

367.394,78 423.453,24

Area geogrifica:

Espafia 367.394,78 423.453,24

Union Buropea - -
367.394,78 423.453,24

Moneda:

Euro 367.394,78 423.453,24

367.394,78 423.453,24

El saldo de Ia cuenta "Deudas con Intermediarios Financieros —Comisiones a pagar” recoge el importe pendiente
de pago corespondiente al gasto por el senvicio de comercializacién de Instituciones de Inversion Colectiva
{véase Nota 25). A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales, la practice folalidad de las
comisiones pendientes de pago por esle concepto han sido satisfechas.

Con fecha 22 de febrero de 2011, la Sociedad comuricd a la Comisién Nacional del Mercade de Valores la
delegacién de funciones a favor de Inversis Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Institfuciones de Inversién
Colectiva por el que se le encomienda las tareas de administracion de las Instituciones de Inversidn Colectiva
gestionadas por la Sociedad. Hasta dicha fecha, las tareas de administracion de las instituciones de inversién
colectiva estaban encomendadas a Santander Investment Bolsa, Sociedad de Valores, S.A. El saldo de [a
cuenta “Deudas con intermediarios Financieros — Otras Deudas” al 31 de diciembre de 2014 y 2013 recoge
fundamentalmente el importe pendiente de pago correspondiente al gasto por la externalizacion de los servicios
de administracién. Los gastos relativos a este concepto se recogen en el epigrafe “Gastos Generales” de la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 27).

12. Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe atendiendo a los eritetios de clasificacién y naturaleza al cierre de los
efercicios 2014 y 2013 se indica a continuacion:
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Euros
2014 2013

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 239.426,95] 83.050,19
i 239.426,95! 83.050,19
Naturaleza:
Comisiones a pagar - .
Acreedores por prestacion de servicios (Notas 4 y 27) 129.353,16| 63.258,39
Acreedores empresas grupo - -
Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 26) 110.073,79) 19.791,80
Otros acreedores - -
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados -

239.426,95) 83.050,19

Todas las deudas con particulares son en suros, el 4mbito geografico es ef nacional, El vencimiento de este
salde es inferior @ 3 meses y ha sido liquidado en el primer trimestre de los ejercicios 2015 y 2014,

respactivamente,

13. Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 401.724 acciones de
1,18 euros de valor nominal cada una, totalmente suscrifas y desembolsadas.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 los accionistas de la Sociedad eran fos siguientes:

2014 ; 2013

Nimerode| Porcentajede | Numerode| Porcentajede

Acciones | Participacion Acciones Participacion
Finconsult, S.A. (%) 305.094 75,95% 298.399 74,28%
Banco Caminos, S.A. 72.310 18,00% 72310 18,00%
Axa Aurora [bérica, S.A., de Seguros y Reaseguros 8473 2,11% 8473 2,11%
Santiago Gil de Biedma Rodriguez — Salmones 7.931 1.97% 7.931 1,97%
Enrigue Zamacola Millet 7.916 1,97% 7916 1,97%
Fincensult Fusiones y Adquisiciones, §.A. “ - 6.695 1,67%
401.724 100% 401.724 100%

(*) Seociedad dominanie del grupo Finconsult — Gesconsult fvéase Nota 1.a).

14. Prima de emision

Ei saldo de este epigrafe de los balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013 asciende a 158.011,44 euros.
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El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de la prima de
emision de acciones para ampliar el capital social de las entidades en las que figura registrada y no establece
restriccidn especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

. _Reservas

16.

La composicion dei saldo de este epigrafe, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Euros
2014 2013
Reservas: :
Reserva legal . 174.99¢,62 174.990,62
Reservas voluntarias 544.32_4,22_ 389,093,92
719.314,84 564.984,54

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmice deberan destinar, en determinadas
circunstancias, un 10% del mismo a fa reserva fegal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social
establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.

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% de! capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, [a reserva legal superaba el
20% del Capital Social.

Situacion fiscal

Conforme a los apartados 2 y 3 del articulo 1 del Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones
an &l ambito fiscal, laboral y liberafizadoras para fomentar la inversién vy la creacion de emplec (que introducen
muodificaciones a la redaccion de los articulos 108 y 114, respectivamente, del Real Decreto 4/2004 de 5 de
marzo, por el que se aprobd el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades) la Sociedad tributa en
relacion al Impuesto sobre Sociedades, como empresa de reducida dimension. En este sentido, el tipo de
gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del 20% para los primeros 300.000 euros, siendo del 25%
para el restante (apattado 5 del articulo 1 del Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de diciembre, de actuaciones en el
ambito fiscal, laboral y liberalizadoras para fornentar l2 inversion v la creacidn de empleo, que modifica la
disposicion adicional duodécima del Real Decreto 4/2004 de 5 de marzo, por el que se aprobd el texto refundido
de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y que fue introducida por el articule 77 de la Ley 26/2009, de 23 de
diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para afio 2010).

I Saidos corrientes con las Administraciones Publicas
Saldos deudores

El saldo del epigrafe "Activos fiscales — corrientes” del balance de situacion al 31 de diciembre de 2014 y
2013 se detalla a continuacion:
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Miles de Furos
2014 2013
Hacienda Pablica deudora por IS - -
Retenciones 9.623,37 10.333,10
Pagos a cuenta 33.302,72 20.615,16
i 42.926,09 30.948,26

Saldos acreedores

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo del epigrafe “Pasivos fiscales — Corrientes” del balance recoge
el imporie a pagar por el impuesto sobre los beneficios refativo a la ganancia fiscal del gjercicio 2014 v
2013, respectivamente.

El saldo del epigrafe “Resto de pasivos — Administraciones Plblicas” del balance al 31 de diciembre de
2014 y 2013 se desglosa a continuacion:

Ewros
________ B | %013
Retenciones sobre reembolsos 171.145,80 267.664,26
Retenciones LR.P.F. 137.181,46 126.481,81
Hacienda Publica Acreedora por [IVA 1.830,15 1.553,25
Organismos de la Seguridad Social acreedores 14.707,38 13.862,03
324.864,79 409.561,35

La normativa aplicable establece [a obligacion por parte de las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversién Colectiva de practicar retencidbn o ingreso a cuenta respecto de ias rentas obtenidas en los
reembolsos efectuados por los participes de las participaciones en los fondos de inversién que gestionan.
La Sociedad practica estos ingresos a cuenta trimestralmente, una vez recibidos ios correspondientes
importes procedentes de las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas.

ii. Conciliacion del resultado contable y de fa base imponible fiscal

A continuacién se presenta la conciliacidén entre el resultade contable y la base imponible del Impuesto sobre
Socledades correspondiente fos gjercicios 2014 y 2013:
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Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 733.137,19 385.838,54
Diferencias permanmtes* 22,36 194,42
Diferencias temporales (14.878,21) (14.878,21)
Bases imponibles negativas compensadas - -

Base imponible fiscal 718.281,34 371.154,75
Cuota al 20% 60.600,00 60.000,00
Cuota al 25% 104.570,34 17.788,69
Pasivos fiscales — Corrientes 164.570,34 77.788,69

(*y Corresponde a las diferencias temporales con origen en el ejercicio 2009 como
consecuencia de las diferencias entre la amortizacion fiscal y contable del fondo de

comercio gue mantenia la Sociedad (véase Nota 2.k.).

{i. Concifiacion entre ef resultado confable y el gasto por Impuesto sobre Socledades

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

2013 es ia siguiente:

Euros

2014 2013

Resultado contable antes de impuestos

Gastos no deducibles

Resultado ajustado

Cuota al 20%

Cuota al 25%

Actualizacién tipo impositivo de los activos fiscales
Deducciones

(108.280,89)|  (21.508,24)

733.137,19|  385.838,54|

22,36 194,42
733.159,55|  386.032,96
(60.000,00)|  {60.000,00)

Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta de
pérdidas y ganagcias

(168.289,89)| (81.508,24)

iv. Desglose def gasto por Impuesto sobre Sociedades

El desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades es sl siguiente:
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Euros
2014 2013
bmpuesto corriente:
Por operaciones continuadas [(164.570,34)] (77.788,69)
Impuesto diferido: '
Por operaciones continuadas (3.719,55) (3.719,55)
Total gasto por impuesto (168.289,80)| (81.508,24)
v. Activos por impuesto diferido registrados
El movimiento del saldo de esta cuenta al cietre de los gjercicios 2014 y 2013 es el siguiente:
Euros
31de 31de
1 de enero Aumentos/  |[diciembre de| Aumentos/ |diciembre de
de 2013 | (Disminuciones) | 2013 (Disminuciones) 2014
Diferencias temporarias
{Impuestos anticipados):
Amortizacion acelerada def fondo
de comercio (Nota 2.k.) 94.049,09 (3.719,56) | 90.329,53 (3.719,55) 86.609,98
Efecto impositive activos
financieros disponibles para la
venta (Nota 7) - 4.120,40 4,120,40 {4.120,40) -
Créditos fiscales por bases
imponibles negativas - - - - -
Taotal activos por impuesto diferido 94.049,09 400,84 94.449,93 (7.839,95) 86.609,98
vi, Pasivos por impuesto diferido
El detalle de los pasivos por impuesto diferido al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 es el siguiente;
Euros
il de 31 de
1 de Enero Aurmentos / Diciembre Aumentos / Diciembre
de 2013 | (Disminuciones) | de 2013 | (Disminuciones) | de 2014
Diferencias temporarias
[ (Impuestos diferidos):
Efecto impositivo activos financieros
disponibles para la venta (Nota 7) 526,96 603,90 1.130,86 (821,15) 309,71
Total pasives por impuesto diferido 526,96 603,90 1.130,86 (321,15) 369,71
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vii. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segin establece Ia legislacion vigents, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan side inspecciones por tas autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afos. Al clerre del ejercicio 2014 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién los
gjercicios 2010 y siguientes respecto de los principales impuestos que son de aplicacién a la Scciedad. Los
Administradores de la Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liguidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, adn en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa
vigente por el fratamiento fiscal olorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarss, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas,

17. Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

Dada la naturaleza y vocacion de la inversidn de la Sociedad, esta no realiza coberiuras de sus instrumentos
financieros.

Exposicion al riesgo

Dada la aclividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esta condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Rea! Decrefo 1.082/2012, de 13 de julio} que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva invertiran sus recursos propios minimos, al
menos en un 60% en valores admitidos a negociacién en alguno de los mercados de los sefialados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en cuentas a [a vista o en
depdsitos en entidades de crédito y el porcentaje restante en activos adecuados al cumplimiento det fin social
{véase Nota 8).

Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en fodos los aspectos
significativos, el mdximo nivel de exposicidn al riesgo de crédito de |a Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.
Riesgo de crédito
La cartera de la Sociedad esta compuesta bien por instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la propia
Sociedad o bien por otras sociedades gestoras. Dada la composicidn de la cartera la Sociedad no realiza una
gestion activa del riego de crédito.
Riesgo de tipo de interés
Los activos que mantiene la Socledad tienen un vencimiento inferior & un afio por lo que no existe riesgo
significativo al 31 de diciembre de 2014 vy, por tanto, la Sociedad no realiza una gestién activa significativa del
riesgo de tipo de interés,
En relacion con las Instituciones de Inversion Colectiva gue gestiona la Sociedad:

Gestion del riesgo

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la sociedad gestora de las instituciones de Inversion

Colectiva estd dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las
variaciones en los tipos de interés y tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
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sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que
limitan dicha exposicion v cuyo control se realiza por la sociedad gestora.

El departamento de control revisa con cardcter mensual los coeficientes de inversién requeridos por la
Comision Nacional del Mercado de Valores. Ademas, se monitoriza en tiempo reaf las carteras de las
Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas mediante vinculos con Bloomberg.

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

+ Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica IC, de las mencionadas en &l articulo
48.1.¢) v d}, no podrd superar el 20% del patrimonio, salvo en las [IC cuya politica de inversién se base
en la inversion en un unico fondo. Asimismo, |a inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la institucién de
Inversion Colectiva.

+ Limite genaral a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonic de las Instituciones de Inversion Colectiva. Este limite quedarsd ampliado at 10%,
siempre que la inversién en los emisores en los gue supere el 5% no exceda det 40% del patrimonio de
la Institucién de inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos ¢ avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad aufénoma,
una entidad local, un organisme internacional del que Espafia sea miembro o por cualguier otro Estado
gue presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especizlizada en calificacion de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite
del 35%, en el folleto y en foda publicacién de promocidn de las Instituciones de Inversion Colectiva
deberd hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en
cuyos valores se tiene intencion de invertir o se fiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la
Institucién de Inversion Colectiva pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd
necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversion en valores de
una misma emisidon no supere el 30% del activo del Fondo. Quedara ampliade al 25% cuando se trate
de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédifo que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientements
los compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal
y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en
este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd superar ef 80% del patrimonio
de fa Institucion de Inversién Colectiva.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme Grupo econdmico se consideran un dnico
emisor.

« | imite general a ia inversién en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superar el patrimonio neto de las Instituciones de Inversion Colectiva. Por exposicion totat al riesgo se
entenderd cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacidn de
instrumentos financieros derivados, enfre los gue se incluiran las ventas al descubierto.
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Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas gisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningn casc podran superar el 10% del patrimonio de las
Instituciones de Inversidn Colectiva,

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

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e Instrumentos financieros y
depositos que las Instituciones de Inversién Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el
20% de patrimenio de las Instituciones de Inversion Colectiva.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados deberéd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétii o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en ef articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, 1as entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Gnico
emisor,

Limites a la inversion en valores no cotizadaos:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna fimitacidn a su fibre
transmisién,

Queda prohibida la inversién de las Instituciones de Inversion Colectiva en valores no cotizados
emitidos por entidades perienecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimisma, no
podré tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podra tener mds del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o
avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto det 10% del patrimonio, en:
= Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en e articulo 48.1.a) o que

dispongan de otros mecanismos que garanticen st liquidez,

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de
12 de noviembre.
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e« Coeficlente de liquidez:

Las instituciones de Inversién Colectiva debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de
su patrimonio calculado sobre el promedio mensual de las instituciones de Inversion Colectiva.

+ Obligaciones frente a terceros:

Las instituciones de Inversioén Colectiva podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su
patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicién de activos con pago apiazado, con las condiciones que establezca
la CNMV. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en e} periodo de liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan
contratado,

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone las Instituciones
de Inversién Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por Ja Sociedad.

Riesgo de crédito
El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria las Instituciones de nversion Colectiva en el caso de
que alguna confraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el misme. Dicho riesgo se veria

mitigado con los limites a la inversidn y concentracién de riesgos antes descritos.

A continuacidn se indican los principales limites internos a los que estén sujetas las Instituciones de nversién
Colactiva:

- Limites de rating por activo:

En cada fondo se especifica el rating minimo por active que puede tener 1a cartera de renta fija de corto y de
largo plazo.

- Limites de rating por cartera:

En cada fondo se especifica el rating minimo por ef global de la cartera de renta fila de largo plazo.
Riesgo de liquidez
En el caso de que las Instituciones de Inversion Colectiva invirtiesen en valores de baja capializacion o en
mercados con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de las Instituciones de Inversion Colectiva, las inversiones podrian
quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de las Instituciones de Inversitn Colectiva gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumpliriento del coeficiente de liquidez establecido
tegaimente y garantizar los reembolsos de los participes.
Riesga de mercado
El rigsgo d& mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como

consecuencia de movimientos adversos en Jos precios de mercado. Los factores de riesgo més significativos
podrian agruparse en los siguientes:
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- Riesgo de tipo de interés: La inversién en aclivos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

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

- Riesgo de precio de acclones o indices hursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad de las Instituciones de inversién Colectiva se vea afectada por 1z volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en
su caso, riesgos de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevisios de indote politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndoias mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversién Colectiva se encuentran
descritos en ef Folleto informativo de cada Institucion de inversién Colectiva, seglin lo establecido en la
normativa aplicable.

Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apariado de politica de inversion de las Instituciones de
tnversién Colactiva de forma especifica los fimites internos a los que estén sujetos al sefialarse los fipos de
activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija,
exposicidn al riesgo divisa de las Instituciones de Inversion Colectiva, stc., lo cual marca el riesgo de mercado
que pueden asumir las Instituciones de Inversion Colectiva.

18. Gestion de Capital

L.a estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistide en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articule 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 1.1).

18, Otras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicidn y movimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013;

Euros
Patrimonio al | Otros Patrimonio al Patrimonio Patrimonic
31-12-2013 | Suscripciones Reembolsos | Movimientos (*) {  31-12-2014 Medic 2013 Medio 2014
Carteras
gestionadas:
Fondos de
Inversion 333.976.462,83 ¢ 269.300.476,77 | {253.204.552,25) 13.803.925,15 | 363.876.312,50 | 307.895.092,16 | 344.069.636,65
Sociedades de
Inversicn de
Capital Variable | 10.757.989,43 - - 363.752,14 | 11.321.741,57 | 9.708.539,38 | 11.385.582,52
344.734.452,26 | 269.300.476,77 [ (253.204.552,25) 14.367.677,28 | 375.198.054,07 | 317.604.031,54| 355.455.219,17

(*} Be correspende con las variaciones del patrimonio gestionado derivadas de la revalorizacién o depreciacion de las
carleras de los vehiculos gestionados.
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Partes vinculadas

21,

a} Operaciones con sociedades del Grupo

£l detalle de operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el sigulente:

OM2C-27198

Euros
2014 2013
Accionistas Grupo Accionistas Grupo
Active:
Crédito a intermediarios financieros 493.663,34 - 202.747,29 -
Pasivo:
Deudas con particulares 5.101.50 - 1.448,37 -
Pérdidas y ganancias;
Intereses y rendimientos asimilados 543,17 622,39
Gastos generales 115.373,11 - 119.904,72 -

(*) De los que, 73.734,37 euros duranie ef gjercicio 2014 (73.874,81 euros durante ef ejercicio 2013)
corresponden a la repercusion de los gastos de arendamiento y de suministros de fas instalaciones
que constituyen el domicilic de la Socledad, satisfechos a Finconsult Fusiones y Adquisiclones, S.A. v
a Finconsult, S.A., respectivamente (véanse Notas 1y 27),

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

La informacion sobre los diferentes conceptos refribuides devengados por el Consejo de Administracion v la
Alta Direccidn de la Sociedad y el saido de las operaciones de riesgo directe concertados con el Consejo de
Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad se detalian en la Nota 4.

¢} Operaciones con ofras partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existen persanas flsicas y juridicas, que entran dentro del concepto de
partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones propias de una relacidn comercial normal con
una entidad financiera, por importes no significatives, en condiciones de mercado o de empleado, sagtn

proceda,

Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de a Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y servicios
de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolta la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma dei Sistema Financiero, la Sociedad ha creado el Departamento de
Atencién al Cliente, y he establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el
funcicnamiento de dicho Departamento, asegurando el 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.

Et Departamento de Atencion al Cliente ha presentado al Consejo de Administracién de la Sociedad que formula
esfas cuentas anuales un informe explicativo sobre el desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2014. En
dicho informe se indica que a lo large del ejercicio 2014 no se han producido reclamaciones de clientes.
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22. Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de Ia 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 que se valoren por su valor razonable, Los intereses se registran por su
importe bruto, sin deducir, en su caso, fas retenciones de impuestos realizadas en origen.

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados mas significativos devengados

por ia Sociedad en los ejercicios 2014 v 2013

Euros
2014 2013
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 2.242,79 1.191,79
Cartera de inversion a vencimiento - 5.663,42
Resto de activos 5.731,01 7.367,11
7.973,80 14.222.32

() Comresponde a los intereses devengados por los créditos concedidos al personal (véanse

Notas 4, 10y 26)

23. Intereses y cargas asimiladas

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el gjercicio por
todos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito que se obtienen de aplicar ef método del tipe
de interés efectivo, con independencia de que se valoren por su valor razonable.

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

Euros
2014 2013
Deuda con intermediarios financieros 713,37 1.94591 |
713,37 1.945,91

24. Comisiones percibidas

Comprende ef importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen parte integral

del tipe de interés efectivoe de los instrumentos financieros.

Tat y como se menciona en la Nota 1, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad gestionaba determinadas
Instituciones de Inversién Colectiva. El detalie de comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013 por
la prestacién de estos servicios y de las comisiones pendientes de cobro y el patrimonio gestionado al 31 de

diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:
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Euros
Comisiones Devengadas Pendientes de Cobro Patrimonio Gestienade
Comisiones de Gestién Ejercicio 2014 | Ejercicic 2013 {  31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 3141272013

Sociedades de inversidn:
Romercapital, S.IC.AV,, S.A. 163,843,238 140.216,38 14.365,85 12,952,75 11.321.741,57| 10,757.989,43
Inversiones Lelo, S.1C.AV, 5.4 ¢ - 509659 - 474,91 - -
Fondos de inversién:
(Gesconsult Renta Fija Flexible, F.L 1.403.61542 744.902,87 133.512,07 76.221,36 112.175.389,23]  64.887.777,58
(Giesconsult Ledn Valores Mixto Flexible, F.1 565.602,05 427.535,36 54.629,91 37.320,33 41.775.133,15]  29.228.739,17
(esconsult Crecimiento, F.I, 190.603,86 172.170,07 15.838,40 16.117,69 9.259.459,15 9.604,617,93|
Gesconsuit Corto Plazo, FIL 761.762,24 698.265,25 71.722,08 61.231,61 140.257.847,68; 121.054.740,52
| Gesconsult Conservador Y, @ 131.78L,60 640.830,36 - 48.958,64 - 68.207.349.05
Gesconsult Renta Variable, F.I, 738.925,85 226.174,13 82.101,35 35.246,89 42.648.189,64, 19.206.605,89
Gesconsult Talento, F.I 204,893,715 336.721,59 20.894.81 98.672,00 17.760.293,651 21.786.632.69

4,255.028,15 3.391.912.62 393.064,47 387.196,18]  375.198.054,07! 344.734.452.26

(i) Sociedad dada de baja del Registro Administrativo correspondiente de la Comision Nacional def Mercado de Valores de fecha 13 de

diciembre de 2013.

{2} Fonde fusionado con Gescensult Corto Plazo, F.1. en el gjercicic 2014

El importe pendiente de cobro por este concepto ai 31 de diciembre de 2014 se registra en el epigrafe “Crédito a
imtermediarios financieros” del balance (véase Nota 6).

25. Comisiones satisfechas

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores durante los ejercicios 2014 y 2013, asi
como de las comisiones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que figuran registradas en e}
saldo del epigrafe “Comisiones satisfechas ~ Comisiones de comercializacion® de la cuenta de pérdidas y
ganancias y “Deudas con Intermediarios Financieros — Comisiones pendientes de page” de! balance,
respectivamente, son los siguientes:

Euros

Comisiones Devengadas Pendientes de Pago

Comisiones de Comercializacitn 2014 2013 2014 2013
Agentes de Bolsa Asociados, 5.V, S.A. - 26.152,36 - 7.083,25
Consulnor Servicios Financieros, 5.V., S.A. 381,00 243,76 48,86 109,69
Tressis, 3.V, S.A. 44.348,35 14.374,01 7.321,10 2.081,44
Banco Inversis, $.A. (¥ 1.114.698,86] 1.140.399,06 293.407,70 366.503,52
Self Trade Bank, S.A. 37.407,97 18.919,74 11,329,73 6.052,27
Allfunds Bank, S.A. 15.450,03 5.340,72 12.828,68 1.215,03
Gestichna Disefio Patrimonial, AV, 5.A. 191,36 3.034,16 58,87 1.323,67
1.212.477,57| 1.208.463,81 324.994,94 384.368,87

(*} Incluye la comision sobre resultados devengada en el ejercicic 2013 en vidud al Anexo al contrato de
comercializacion de fecha 25 de mayo de 2012 por Gesconsult Talento, Fondo de Inversién.

La Sociedad cede a cada uno de los comercializados un porcentaje sobre fa comision de gestidn asociada al
patrimonio captado por estas entidades que oscila enfre ef 50% y 70%.
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26, Gastos de personal

a)

b)

Composicién

La composicién de los gastos de personal es:

Euros
2014 2013
Sueldos y salarios 956.183,92 895.330,11
Seguridad Social 141.993,05 130.733,30
Indemmizaciones - -
Otros gastos de personal 331.201,36 148.862,86
1.429.378,33| 1.174.926,27

Los importes pendientes de pago at cierre del ejercicic en concepto de gastos de personal
{fundamentaimente retribuciones variables) se registran en el capitulo *Deudas con particulares —
Remuneraciones pendientes de pago” del balance (véase Nota 12). A la fecha de formulacién de las
presentes cuentas anuales, fa practica totafidad de impories pendientes de pago por este concepto han sido
satisfechos.

La politica de retribucion y fijacién de incentivos de la Sociedad establece que aquellos empleados que
capten patrimonio de clisntes nuevos tendran derecho & percibir parte de las comisionas de gestién. Como
consecuencia de lo anterior, en el epigrafe "Otros gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias
se recogen, al 31 de diciembre de 2014, 302.940,35 euros {117.104,00 euros al 31 de diciembre de 2013)
correspendientes al devengo de comisiones cedidas al personal por captacion de patrimonio. Dicho importe
al 31 de diciembre de 2014 incluye las comisiones percibidas por un miembro det Consejo de Administracion,
a su vez miembro de la alta direccidn, que ascienden a 2956.912,60 euros (115.236,47 euros al 31 de
diciembre de 2013) -véase Nota 4.

Adicionalmente, la Sociedad tiene concedidos a sus empleados y consejeros préstamos personales a un tipo
de interés del 3% anual, registrandese el importe pendiente de cobro de los mismos en el capitulo “Reste de
activos — Anticipos y créditos al personal” def balance {véanse Notas 4 y 10).

Namero de empleados

El nimere medio de empleados de la Sociedad durante ios ejercicios 2014 y 2013 detallado por categorias
profesionales es el siguiente:

Numero de

empleados
Directivos i
Técnicos 10
Administrativos 3
14
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El ndmero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, distribuido por categorias
profesionales v género, es ¢l siguiente:

Niimero de empleados
Hombres | Mujeres

Directivos ' 1 -

Técnicos f 6 4

Administrativos ' - 3
7 7

27. Gastos generales

a} Desglose

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

Euros
2014 2013
Alguileres de inmuebles e instalaciones 71.944,60] 70.102,81
Sistemas informaticos 4.784,96 3.744,37
Publicidad y propaganda 90.734,78| 68,392,67
Conservacion y reparacion 28.225,63 18.044,23
Servicios de profesionales independientes | 544.284,45] 356.073,10
Suministros [ 57.255,101 52.553,10
Otros gastos 77.629,14]  56.383,58
Servicios administrativos subcontratados 19.291,28| 21.380,44¢
Total gastos generales 894.149,94| 646.674,30|

Los gastos correspondientes al arrendamiento de fa oficina que constituye el domicilio social de ia Sociedad
(véase Nota 1), se incluyen en la cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones”. La Sociedad firmé con
fecha 1 de agosto de 2014 una prérroga del contrato de arrendamiento por tres afios, sin penalizacion por la
rescisién anticipada, con Finconsult Fusiones y Adquisiciones, S.A. para el subarriendo de las oficinas que
constituyen el domicilio social de la Sociedad {véase Nota 20). El importe total de los pagos futuros minimos
al 31 de diciembre de 2014, sin considerar la revision de la renta en virtud de las variaciones gue
experimente el indice General de Precios al Consumo que fije el Instituto Nacional de Estadistica, asciende a
121.974,83 suros.

Dentro del saldo de la cuenta "Sistemas Informaticos™ se recogen, fundamentalimente, los gastos de
mantenimiento y reparacién de las aplicaciones informaticas de la Sociedad.

Asimismo, dentro del salde de la cuenta “Servicios profesionales independientes” se recogen, entre ofros, los
gastos relacionados con la externalizacion de las tareas de administracion de las Instifuciones de Inversion
Colectiva gestionadas por la Sociedad que en el ejercicio 2014 ascienden a 160.708,07 euros (144.703,61
euros en el gjercicio 2013) -véase Nota 11-.
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Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio por todos estos conceptos se registran en el epigrafe
"Pasivos financieros a coste amortizado — Deudas con particulares” del balance (véase Nota 12).

Adicionalmente, en la cuenta "Servicios Profesionales Independientes” recoge entre ofros, los gastos en los
que ha incurrido la Sociedad durante el ejercicic 2014 por importe de 99.248,11euros (46.029,91 euros
durante el sjercicio 2013}, derivados de la contratacion servicios de asesoramiento financiero a algunos de
los miambros del Consejo de Administracién (véase Nota 4). Asimismo, en fa cuenta “Servicios Profesionales
independientes” recoge los gastos de representacién y comerciales de uno de los miembros del Consejo de
Administracién durante el ejercmo 2014 por importe de 26.665,15 euros (24.525,40 euros en el ejercicio
2012) - véase Nota 4-.

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

A continuacidn se facilita la informacion reguerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacién de fa
Ley 3/2004, de 23 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales:

Pagos Realizados y Pendientes de Pagos Realizados y
Pago Pendientes de Pago
2014 2013
Importe . Importe
(Euros) % (Euros) %
Dentro del plazo maximo legal 2.008.115,90 99 1.661.360,48 99
Resto 9.847,74 <l 355,17 <1
Total pagos del ejercicio 2.017.963,64 100 1.661.715,65 100
Plazo medio ponderado excedido de pagos 76,08 - 148,00 -
Aplazamientos que a la fecha de clerre
sobrepasan ¢l plazo maximo legal - - - .

(*) Porcentaje sobre el total.

B} Otra informacion

Inciuido en el saldo de la cuenta “Servicios de Profesionales independientes”, se recogen los honorarios
satisfechos por Ja Sociedad a su auditor en concepto de auditorfa anual, que han ascendido a & miles de
euros, en ambos ejercicios.
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Anexo

Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad gestionaba las siguientes [nstituciones de Inversién Colectiva:
Fondos de Inversion

- Gesconsult Renta Fija Flexible, F.L

- Gesconsult Ledn Vailores Mixto Flexible, F.1.

- Gesconsult Crecimiento, F.1.

- Gesconsult Corto Plazo, F.L

- Gesconsuft Renta Variable, F.5.

- Gesconsult Talento, F.L

Socledad de inversién

- Romercapital, S..C.AV,, 3.A,
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Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva

informe de Gestion del
ejercicio terminado &l
31 de diciembre de 2014

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion previsible

La evolucién de los mercados de renta variable en la zona euro fue de mas a menos a lo largo de 2014 cerrando
tas principales bolsas en positivo: 1bex35 +3.66%, Eurostoxx50 +1.20%.

El anuncio por parte del Banco Central Europeo de un Quantitative Easing al estilo de! realizado por Ia Reserva
Federai estadounidense afios atrds impulso fuertemente los mercados de renta fija sobre todo periférica. De esta
manera, la prima de riesgo espaficla se rebajd un 51.8% pasando de los 222.2 puntos basicos a los 107. La
rentabilidad del bono espafiol a 10 afios cerré en el 1.61% desde el 4.15%.

Algo similar ha pasado en el resto de paises periféricos {Portugal e italia).

Como consecuencia en gran parte de lo anterior el euro ha experimentado una fuerte devaluacidn (-12% en el
afo hasta los1.2 $/Euro) lo que sin duda beneficiard a la economia de la Unidn Europea via mayores
exportaciones,

Otro aspecto relevanie del pasado afio, sobre todo en la Glitima parte, ha sido la fuerte bajada del precio del
petréleo (las razones para explicarlo han sido variadas). El barril de Brent ha pasado de cofizar en 110 $/barril a
55%. Debido a la fusrie dependencia energética de Europa, esto tendra un efecto positiva en su econormia.

Actividades de Investigacion y Desarrollo

El objeto social de la Sociedad no comprende la realizacion de este tipe de actividades.

Acontecimientos imporiantes para la Sociedad ocurridos después del cierre

Nada que resefiar distinto a lo comentado en la Notas de la Memoria.

Adquisicion de acciones propias

Ai cierre del ejercicio 2014 la Sociedad no mantenia acciones propias en cartera.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad se ha limitado a la suscripcién de
adquisiciones temporales de activos de deuda pablica y depdsios a plazo, ajustando sus objetivos v politicas de
gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo, fundamentalmente, a los

limites y coeficientes establecidos por ka normativa vigente para sociedades gestoras de instituciones de
inversion colectiva.
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informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad no tenfa ningdn importe significativo pendiente de pago a proveedores
'en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un apiazamiento superior &l plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados en el ejercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites legales de aplazamiento, a excepcion de determinados casos que corresponden bien a pagos
domiciliados, bien a casos en los cuales se acordd con el proveedor liquidar conjuntamente con la siguiente
factura, provocando que el plazo excediese al fijado en la normativa. En cualquier caso, se revisara el
procedimiento de forma tal que ios pagos que no superen el plazo maximo de pago {véase Nota 27).




Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, D. Raimundo Peréz-Hemandez Ruiz-Falcé, para hacer constar gue todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 54 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de
perdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 25 de marzo de 2015

El Secretario Consejero

2 1 #_}:_:_,,_g

e

Fdo.: D. Raimundo Pérez-Hemandez Ruiz Faled

£l Presidente del Consejo de Administracion

\ Fdo/ D, Juan Lladd Fe:éndez-Urrutia

Consejeros:

DAa. ClardLiadd Garcla-L.omas D. Juan Antohjo- ayorga Sanchez
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D.-Josémg
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]
Dl JerdnimovSanz Valdés D. Enriiue Zamacola Millet
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ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio netfo, estado de fiujos de efectivo e informe de gestién, correspondientes al
ejercicia 2014 de la Sociedad Gesconsult, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva,
se compone de 54 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion
OM2527153 a OM2527206, ambas inclusive, habiendo estampado sus firnas los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad en la difigencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 25 de marzo de 2015

. Raimundo Pérez- Hernandez Ruiz-Falco

Secretario del Consejo de Administracion




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

ldentificacién de la Sociedad: Gesconsult, S.A., Sociedad Gestora de
instituciones de Inversion Colectiva

NiF: A28867000
Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad da la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacion medicambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 28 de enero de 2009.

El Secretario consejero

i o2
T

Fdo.: D. Raimundo Pérez-Hernandez Ruiz Falcod

El Presidente del Consejo de Administracion

Atk

Fdo.:D. Juah Liadé Feméndezyrutia

Consejeros:
Dita, Clara Lladd Garcia-Lomas
. ;fonso de Gregorio 70 o D-JtsEN Sreno Pérez.
3 JerénimoMés D. Enrigue Zamacola Miliet




