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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista de MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE
INVERSION COLECTIVA, S.A. Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA
DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A. Sociedad Unipersonal, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradoves en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de
MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A. Sociedad Unipersonal, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en lanota 2 de la
memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la-aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tienc en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de diseflar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables aplicadas
y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Opinicn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de MERCHBANC,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A.
Sociedad Unipersonal a 31 de diciembre de 2014, asi como de los resultados de sus
operaciones correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular,
con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

[lamamos la atencidn sobre la nota 8 de la memoria, en la que se indica que a 31 de
diciembre de 2014 dos inversiones superan ¢l limite de concentracion de riesgo del 25% de
los recursos propios. A la fecha del presente informe la Sociedad estd en proceso de
adopcidn de las medidas necesarias para solventar esta concentracion. Esta cuestion no
modifica nuestra opinion. '

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 situacion de la sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacién contabie que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no
incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de
la sociedad. ‘
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ESTADO P1 - BALANCE PUBLICO

OM0239372

MERCHBANC.S.G.LI.C., S.A. Sociedad Unipersonal

Q&ANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE

NOTA ACTIVO 311212014 - | 31122013

8 |Cartera de negociacion 1.558,81 1.5567,79

instrumentos de capital 1.558,81 1.567,79

8 |Activos financieros disponibles para la venta 2.219.313,55 4 576.772,31

Instrumentos de capital 2.219.313,55 4.576.772,31

8 |inversiones crediticias 1.442.038,64 745.186,95

Crédito a intermediarios financieros 1.421.876,88 744.250,56

Crédito a particulares © 20.161,76 936,39

10 |Activo material 5.566,97 6.780,66

De uso propio 5.566,97 6.780,66

11 |Activo intangible 0,00 0,00

Otro activo intangible 0,00 0,00

Activos fiscales 9.159,74 27.880,74

Corrientes 274,05 274,05

Diferidos 8.885,69 27.606,69

Resto de activos 113.933,08 12.525,10
3.791.570,79

TOTAL ACTIVO

5.370.703,55
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ESTADO P1 - BALANCE PUBLICO

MERCHBANC,S.G.L.L.C., S.A. Sociedad Unipersonal

BALANCE DE SITUACION A 31 DE DICIEMBRE

NOTA PASIVO Y PATRIMONIO NETO ©osin2az014 | 31122013
8 |Pasivos financieros a coste amortizado 1443.904,26 298.334,49
Deudas con intermediarios financieros 243.904,26 155.976,37
Deudas con particulares 200.000,00 142.358,12
Provisiones 192.390,63 0,00
Otras provisiones 192.390,63 0,00
Pasivos fiscales 13.589,68 19.531,57
Diferidos 13.589,68 9.531,57
8 |Resto de pasivos 958.961,62 253.778,70
TOTALPASIVO - 1.608.846,19 561.644,76
FONDOS PROPIOS 2174.530,76|  4.851.234,23
Capital ' 540.909,00 540.909,00
Escriturado 540.909,00 540.909,00
Reservas 2.143.325,23 4.232.660,38
Resultado del gjercicio (+/-) -509.703,47 77.664,85
AJUSTES POR VALORACION (+/-} 8.193,84 -42.175,44
Activos financieros disponibles para la venta (+/-) 8.193,84 -42.175,44

3.791.570,79

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO .~

1 5.370.703,55




CLASE 87

MERCHBANC 5.G.LL.C.. 5.A. Sociedad Unipersonal

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS A 31 DE DICIEMBRE

OM3239374

ESTADO P2 - CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

NOTA PERDIDAS Y GANANCIAS I ) - 22014 | 31202013

22 |Intereses y rendimientos asimilados 773,74 1.304,98
Intereses y cargas asmladas (- ) 0,00 0,00
MARGEN DE INTERESES (+I- 773,74 1.304,98

22 Commnones percibidas 4.047.743,23 3.885.170,95

22  [Comisiones pagadas (-) -2.030.511,20 -1.971.762,94
Resultado de operaciones financieras (neto) (+/-) -80.423,37 1,19

22 Cartera de negociacion (+/-} 1,02 1,19

22 Instr.financ.no valorados a valor razenable con cambic en PyG (+/-) -80.424,39 0,00

16  |Diferencias de cambioc (neto) (+-) 463,33 -22,96
Oftras productos de explotacion {-) 0,00 0,00
Otras cargas de explotamén (-} -740,12 -732,80
MARGEN BRUTO (+l ) 1.937.305,61 1.923.958,42

23 Gastos de personal (-) -1.803.951,89 -1.125.121,04

23 |Gastos generales (-) -744 982 44 -719.281,47
Amortlzamén ) -2.372;01 -1.891,06
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (+I-) -614.000,73 77.664 85
Ganancuas / Pérdidas en la ba;a de actwos no clasif. como no corrlentes en venta (+/ ) 0,00 0,00
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+I-) ' ' - -614.000,73 77.664,85
Impuesto sobre beneflcms (+-) 104.297,26 0,00
RESULTADO DEL EJERCICIO (+- ) -509.703,47 77.664,85
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ESTADO P1 - BALANCE PUBLICO

MERCHBANC,S.G.I.L.C., S.A. Sociedad Unipersonal

CUENTAS DE ORDEN, RIESGO Y COMPROMISO POR EL EJERCICIO ANUAL TERMINADO A 31 DE DICIEMBRE

| swiziz0t4 | suszzo1s

NOTA CUENTAS DE ORDEN
Avales y garantias concedidas 0,00 0,00
Otros pasivos contingentes 0,00 0,00
Compromisos de compravente de valores a plazo 0,00 0,00
Valores propios cedidos en préstamo . 0,00 0,00
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones 0,00 0,00
Derivados financieros 0,00 0,00
Otras cuentas de riesgo y compromiso 0,00 0,00
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO . - | 0,00 0,00
Depésito de titulos 0,00 0,00
21 |Carteras gestionadas . 265.831.799,34 227.710.172,97
Otras cuentas de orden 0,00 0,00
TOTAL OTRAS CUENTAS DEORDEN -~~~ . 265.831.799,34|  227.710.172,97
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CLASE 8.

MERCHBANC, S.G.L.I.C., S.A. Sociedad Unipersonal

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
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CLASE 8°

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2014

NOTA 1: ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

CONSTITUCION

La Sociedad MERCAP, S.A. con domicilio actual en Barcelona, ¢/ Diputacién n® 279,
se constituyd mediante Escritura Publica de fecha 18 de octubre de 1985,
complementd su nombre por el de "MERCAP SOCIEDAD GESTORA DE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A" a través de oportuna escritura el
12 de junio de 1990, adoptando finalmente su actual denominacién "MERCHBANC,
SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A" el
18 de julio de 1290. ' '

OBJETO SOCIAL

El 29 de diciembre de 1989, y al objeto de adaptar las innovaciones introducidas por la
Ley 24/1988 de 28 de julio del Mercado de Valores en la Ley 46/1984 de 26 de
diciembre reguladora de Instituciones de Inversion Colectiva, se procedié a variar su
objeto social, el cual pasé a ser el siguiente:

" La Sociedad tendra por objeto social exclusivo la administracién y representacion de
Instituciones de Inversion Colectiva".

La duracién de la Sociedad sera indefinida y dio comienzo a sus operaciones el 27 de

noviembre de 19889..

EJERCICIO ECONOMICO

El ejercicio econdmico es el correspondiente al afio 2014, siendo la fecha de cierre de
las Cuentas Anuales el 31 de diciembre de 2014.

La descripcion de los hechos relevantes acontecidos figuran en ta Nota n® 19.



CLASE 87

El consejo de administraciéon formado por Joaquin Lopez Veraza, Fernando Castellé
Clemente y Joaquin Herrero Gonzalez formulamos las presentes cuentas anuales a 20
de febrero de 2014.

Numero de personas empleadas a final del ejercicio 2014:

PERSONAS EMPLEADAS ‘| HOMBRES | MUJERES | TOTAL
DRECTVOS | 4 o | 4
TECNICOS 3 2 5
ADMINISTRATIVOS 2 3 5
e T e s

Numero de personas empleadas a final del ejercicio 2013:

PERSONAS EMPLEADAS | HOMBRES | MUJERES. | TOTAL
DRECTVOS | 5 | o | 5
TECNICOS N .
ADMINISTRATIVOS 1 4 5
ToTALES . | 8 | s | 14

La sucursal en Madrid esta domiciliada en la calle Serrano, 51.

GRUPO
MERCHBANC, S.G.I.I.C., S.A. pertenece al denominado Grupo MERCHBANC.

Al 31 de diciembre de 2014, el GRUPO MERCHBANC, estaba compuesto pof' las
Sociedades que se detallan a continuacion:
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- MERCHBAN, S.A. (Scciedad Matriz)

- MERCHBOLSA, AGENCIA DE VALORES, S.A.

- MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE
INVERSION COLECTIVA, S.A.

- MERCHBANC, ENTIDAD GESTORA DE FONDOS DE PENSIONES,

S.A

- MERCHBANC INTERNATIONAL S.A.R.L. (LUXEMBURGO).

- MERCH GESTION INMOBILIARIA, S.L.

NOTA 2: BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) IMAGEN FIEL

Las Cuentas Anuales adjuntas se presentan siguiendo los modelos
establecidos por la Circular 7/2008 de 26 de noviembre de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacion reservada de las Empresas de Servicios
de Inversién, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva
y Sociedades Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo, de forma que
muestran la imagen fiel de la situacién financiera, los resultados y los
cambios en el patrimonio neto de la sociedad.

Las Cuentas Anuales del ejercicid 2014 se presentan en Euros.

b} PRINCIPIOS CONTABLES

Para la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas, se han seguido fas
normas de valoracion y principios contables establecidos en la Circular
7/2008 de 26 de noviembre de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, ‘sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informaciéon reservada de las Empresas de Servicios de [nversion,
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades
Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo. \

Dichas cuentas anuales se han preparado en base a los registros de
contabilidad de MERCHBANC, S.G.I1.C., S.A.
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NOTA 3: NEGOCIOS EN ECONOMIAS CON ALTAS TASA DE INFLACION

No se posee participacién en este tipo de negocios.

NOTA 4. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Por Auto de 15 de enero de 2015, se ha dictado el sobreseimiento y archivo respecto del
Grupo Merchbanc, sin haber recurrido las acusaciones_ dicha resolucion, de la dliima
causa pendiente que se describe en la nota 19 de esta Memoria.

No existen otros hechos acaecidos con posterioridad a la fecha del cierre de las cuentas
anuales que afecten a la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento.

NOTA 5: NORMAS DE REGISTRO Y VALCRACION

Las normas de registro y valoracion utilizadas en la contabilizacion y su posterior
presentacion en estas cuentas anuales provienen de las que emana la ya comentada
anteriormente Circular 7/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Entre
otras destacamos las siguientes:

ACTIVOS MATERIALES

Los bienes comprendidos en este apartado se encuentran valorados a su
precioc de adquisicién, el cual incluye los gastos adicionales que se
producen hasta la puesta en condiciones de funcionamiento del bien; se
incluyen gastos financieros.

Las reparaciones que no representan una ampli'acién. de la vida til y los
gastos de mantenimiento son cargados directamente a la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias. Los costes de ampliacién o mejora que dan lugar a
una mayor duracién del bien son capitalizados como mayor valor del
mismo.

10
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La dotacién anual a la amortizacion se calcula por el método lineal en
funcion de la vida dtil estimada de los diferentes bienes, la cual es como
sigue:

CONGEPTO O ELEMENTO ~~ - | VIDA UTIL ESTIMADA
Mobiliario y enseres 6.6-10 afios
Equipos Proceso Informacion ' . 4 afios

ACTIVOS INTANGIBLES - APLICACIONES INFORMATICAS

Se encuentran valoradas a su coste de adquisiciéon y se amortizan en un
plazo de 3 afos.

CREDITOS NO COMERCIALES A CORTO Y LARGO PLAZO

l.os créditos no comerciales otorgados a corto plazo se valoran por el valor
efectivo entregado, para los de largo plazo se deberan actualizar
financieramente. '

INSTRUMENTQOS FINANCIEROS

Los principios y criterios de valoracion aplicados a los instrumentos
financieros son los expuestos en la seccién cuarta de la Circular 7/2008 de
26 de noviembre de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de
las Empresas de Servicios de Inversion, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades
de Capital-Riesgo '

DEUDAS
MERCHBANC, S.G.I.I,C., S.A. Sociedad Unipersonal no tiene deudas cuya

duracién residual sea superior a cinco afios. Tampoco tiene deudas con
garantia real.

11
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CLASE 87

IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS

El impuestc se calcula en funcion del resultado del ejercicio,
considerandose las diferencias que existieran entre el resultado contable y
el resultado fiscal (Base imponible del Impuesto) y distinguiendo en éstas
su caracter de "Permanentes" o "Temporarias" a efectos de determmar el
Impuesto sobre Sociedades devengado en el e;ercqcno

NOTA 6. PATRIMONIO NETO Y PROPUESTA DE APLICACION DE
RESULTADOS

El Capital Social de MERCHBANC, S.G.I.I.Q., S.A. Sociedad Unipersonal, a 31 de
diciembre de 2014 estd compuesto por 900 acciones nominativas de 601,01 euros

nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas por Merchban, S.A. (100%)

El Consejo de Administracion de la sociedad propondra a la Junta General de Accionistas
la aprobacién de la distribucion de Resultados que se indica a continuacion:

BASE DE REPARTO - | Euros
Resultado del Ejercicio (Perdldas) | ' -509.703,47'
TOTALEUROS . - . . | -509.703,47
DISTRIBUCION = - .~ .~ ..° | = EUROS

Reéervas Vbluhtafias -509.703, 47
TOTALEUROS . - .. [~ -509.70347

La distribucion aqui propuesta, cumple con los requisitos y limitaciones establecidas en
los Estatutos de la Sociedad y en la normativa legal. ‘

12
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NOTA 7: INFORMACION POR SEGMENTOS

La actividad econdmica en la que actia la compafia es la administracion vy
representacion de Instituciones de Inversion Colectiva.

Se omite la distribucién del importe total de ingresos ordinarios por las principales
categorias de actividades y mercados geogréaficos, por los perjuicios que pudiera acarrear
dichos datos en‘manos de nuestra competencia.

NOTA 8: INSTRUMENTOS FINANCIEROS
ACTIVOS

Las participacionés en Fondos de Inversion y en SICAV se valoran a valor razonable. La
Deuda del Estado se valora en funcién de su clasificacion de Inversiones mantenidas
hasta el vencimiento. Los restantes Activos que no son instrumentos de patrimonio se
valoran a coste amortizado.

El desglose de la Cartera de negociacion por conceptos es el que a continuacion se
indica: ' - ‘ '

CARTERA DE'NEGOCIACION | 2014 | .-2013

Participaciones en Fondtesoro 1.558,81 1.557,79

TOTALEUROS. * | 155881 | 1.557,79 -
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Por su parte, los Activos Financieros disponibles para la venta contiene los activos
siguientes:

ACTIVOS FINANC, DISPONIBLES PARALAVENTA .| 2014 ~ | - 2013
Partici-paciones en FI géétioﬁados por Grupo | | 1.235,735,60 618.794,Té
Participaciones en S.I.C.A.V. gestionada por el Grupb 983.577,'95 3.957.977,53
TOTALEUROS . . . | 221931355 | 457677231

A 31 de diciembre de 2014 dos inversiones superan el limite de concentracién de riesgo
del 25% de los recursos propios. Sin embargo, al tratarse de inversiones realizadas en
Instituciones de Inversién Colectiva que cumplen con los criterios de diversificacion
establecidos legalmente y estando gestionadas por el Grupo Merchbanc la concentracion
de riesgo antes citada queda completamente diluida. No obstante en el gjercicio 2015 se
ajustaran las inversiones de los recursos propios péra estar por debajo del limite maximo
del 25%. ' ' ' '

Dentro del 'apartado lnversionés Crediticias de:I Activo del balance figura un epigrafe bajo
el nombre Crédito a Intermediarios Financieros que su composicién es [a siguiente:

INVERSIONES CREDITICIAS - | 2014 - | 2013

Otros Deudores 119.725,96 3.364,10
Cuentas Corrientes con Entidades Bancarias - 837.574,53 | 434.470,89

Intermediarios Financieros ' ‘ 484.738,15 | 307.351,96

TOTALEUROS . . | 1.442.038,64 | 745.186,95.
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CLASE 8/

PASIVOS

La valoracion de la totalidad de los pasivos gue se desglosan se realiza a coste
amortizado.

La composicion de las deudas que figura dentro del apartado Pasivos financieros a Coste
Amortizado es la siguiente:

DEUDAS CON PARTICULARES  ~ = | 2014 - | 2013

Comisiones a pagar 6.299,84 3.830,19
Acreedores empresas del grupo (interm. financieros) 237.604,42 152.146,18
Remuneraciones pendientes de pago al personal 200.000,00 142.358,12

TOTALEUROS =~ . - 7 | 44390426 | 29833449

El desglose del resto de Pasivos es el siguiente:

RESTODEPASIVOS | 2014 | 2013

Acreedores varios 2767101 | 33.807.72

H.P. y Organos Seguridad Social Acreedora 929.330,41 177.020,78

Gastos devengados ne vencidos 1.960,20 42.860,20
TOTALEUROS ~ . | 958.96162 | 253.778,70

NOTA 9: INVERSIONES EN DEPENDIENTES, ASOCIADAS Y :NEGOCIOS
CONJUNTOS - -

La sociedad no tiene sociedades dependientes.

15



CLASE 82

e !

NOTA 10:

DE EURO

INMOVILIZADO MATERIAL

Agrupa las siguientes cuentas:

OM02338387

CONGEPTO

" | AMORTIZACION -
| “ACUMULADA " |

Mobiliario y Enseres

Equipo Procesos Informacién

3.548,68
55.581.86

3.548,68
50.014,89

0,00
5.566,97

TotaLERos

w3084 |

| 53.563,57

556697

El movimiento de las diferentes cuentas durante el ejercicio 2014 ha sido el

siguiente:

CONGCEPTO = =

| sALDOINICIAL |

" ADICIONES/
BAJAS -

| sALDO FINAL

COSTE
Mobiliario y Enseres

Equipo Informatico

3.548,68
54.423,54

0,00
1.158,32

3.548,68

55.581,86

5797222 |

T.o 145832

 59.130,54

CONCEPTO ~

"SALDO INiciAL |

ADICIONES/
BAJAS

SALDO FINAL

AMORTIZACION ACUMULADA

Mobiliario y Enseres

Equipos Procesos Informacién

3.548,68

47.642,88

0,00
2.372,01

3.548,68
50.014,89

TOTAL EUROS

- 51.191,56 -

2372017

53.663,57 -

16




CLASE

8-

UM02393388

La relacién de bienes e importes de los elementos del inmovilizado totalmente

amortizados son los siguientes:

CONCEPTO

- IMPORTE -

Moblllarlo ¥ Enseres

Equipos Procesos mformacmn

3.548 68
44.401 13

TOTAL EU ROS

NOTA 11:

ACTIVOS INTANGIBLES

Agrupa las sigui‘entes cuentas:

AT RPN AMORTIZACION ST
SONGEPTO. - COSTE | “acumurapa | | NETO
Aplicaciones Informaticas 172.954,78 172.954 78 0,00

TOTALEUROS .~

172.95478 |-

17295478

B '0,00

. Ei movimiento de las diferentes cuentas durante el ejercicio 2014 ha sido el

siguiente:

P " enirn | ADICIONES.. | . . =
CONCEPT 0 = - SA.__DQ I_NIC!_AL B A J AS SALDO FINAL
COSTE
Aplicaciones Informaticas 172:.954,73 0,00 172.954.78
TOTAL EUROS- | 17295478 000 | 17295478
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CLASE 8’
. v sALDO - | ADICIONES! [, oo
CONCEPTO T _INICIAL . BAJAS SALDO HNAL
AMORTIZACION ACUIVIULADA
Aplicaciones Informaticas 172.954,78 0,00 172.954,78
TOTALEUROS =\ - | 17295478 | ' 0,00 | 172.954,78

La relacién de bienes e importes de los elementos del inmovilizado totalmente
amortizados son los siguientes:

CONCEPTO oL IMPORTE -
Apllcacmnes Informatlcas - 172. 954 78
TOTAL EUROS. .~ | 172, 954 78

NOTA 12: DETERIORO DE VALOR DE LOS ACTIVOS MATERIALES E
INTANGIBLES

No existen pérdidas por deterioro en los activos materiales e intangibles.

NOTA13: ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA

La sociedad no mantiene activos no corrientes mantenidos para la venta.

NOTA 14: ARRENDAMIENTOS

La sociedad no tiene contratados arrendamientos financieros pero si arrendamientos
operativos, los cuales se dividen en los vinculados y a terceros. Los primeros entre la
sociedad matriz del Grupo, MERCHBAN, S.A., y MERCHBANC, S.G.|.IL.C., S.A. se
informa en la Nota 26 de la presente Memoria, y los referidos a terceros no son
materiales.

18
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CLASE 87
R

NOTA 15: PERMUTA DE ACTIVOS

La compariia no ha realizado ningtn tipo de permuta durante el presente ejercicio.

NOTA 16: OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA

Los importes de las diferencias de cambio reconccidas en la cuenta de resultados del
ejercicio son las siguientes:

_',bll'FERE_N'c':__IAzs,:DE CAMBIO Ul 2014 e 2013
Positiv.as : | 463,57 10,01
Negativas L -0,24 - -32,97
TOTALEUROS . . | 46333 | - 2296

A 31 de diciembre de 2014 no existen elementos del activo o pasivo nominados en
moneda extranjera.

NOTA 17: PLANES DE PENSIONES Y OTRAS PRESTACIONES

No se ha devengado ningin gasto en referencia a Planes de pensiones u otras
prestaciones a las que se refiere el apartado 20 de la Norma 372 de la circular 7/2008 de
la CNMV.

Los despidos que se han producido no corresponden a personal clave de la gerencia, y el
Grupo ha reconocido como gasto Ia indemnizacion desembolsada por importe de
130.343,50 € y el importe del pasivo contingente relacionado con los mismos por importe
de 192.390,63 €.

NOTA 18: REMUNERACIONES AL PERSONAL EN INSTRUMENTOS DE CAPITAL

No se retribuye al personal con instrumentos de capital.
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CLASE 87

NOTA 19: PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

El 15 de julio de 2008 el Grupo Merchbanc fue objeto de una entrada y registro originado
en Diligencias Previas numero 211/08-3 seguidas ante el Juzgado Central de Instruccion
numero 1 de la Audiencia Nacional, en las que se esta investigando la presunta comision
de varios delitos fiscales por los titulares (beneficiarios (ltimos) de distintas fundaciones
familiares dé Liechtenstein, habiendo gestionado MERCHBANC patrimonios de algunas
de estas fundaciones. ' '

MERCHBANC ha presentado varios Escritos con determinados anexos acreditativos no
solo de la ausencia de responsabilidad penal de MERCHBANC, sino de la inexistencia de
cuota tributaria penalmente relevante en las fundaciones familiares de Liechtenstein
respecto de las que MERCHBANC habia gestionado sus patrimonios.

Por autos de 6 y 9 de febrero de 2012 y en relacién a clientes y fundaciones familiares de
Liechtenstein respecto de las que Merchbanc habia gestionado fondos, el Juzgado
Cenfral de Instruccién num.1 acuerda sobreseimiento sobre los directivos de Merchbanc
y, consiguientemente, decae la responsabilidad civil subsidiaria del Grupo de Merchbanc
respectos de estos. '

A 31 de digiembre'restaba y bermanecia en la causa un objeto de investigacidn abierto
respecto de un solo cliente del que, en lo atinente a Merchbanc y sus directivos,
significabamos de muy remoto el riesgo patrimonial eventual de responsabilidad civil
subsidiaria, en tanto por la antigliedad de los fondos gestionados y su trazabilidad y por
su cuantia en lo atinente a Merchbanc las perspectivas eran mas que optimas.

En la nota 4 de esta memoria se describe el sobreseimiento y archivo respecto del
Grupo Merchbanc por Auto de 15 de enero de 2015 de la causa pendiente mencionada
anteriormente.

NOTA 20: RIESGOS Y COMPROMISOS CONTINGENTES

No se han comprometido garantias ni se han cedido valores a préstamo, ni tiene
compromisos por aseguramiento de emisiones.

20



NOTA 21:

NOTA 22:

CLASE 8°

RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

UMC239392

VOLUMEN PATRIMONIO GESTIONADO
{en miles de euros)

3112114 311213
FONDOS DOMICILIADOS EN ESPANA
Merchbanc Fondtesoro corto plazo Fl 9.090 8.577
Merchrenta FI 30.922 32.054
Merch-Fontemar Fl 26.742 28.430
Merch-Universal FI 42.217 40.153
Merch-Oportunidades Fl 5.336 | 5.990
Merch-Eurounién Fl 5.151 5.887
Merchfondo FI 90.601 62.115
Fontalento FI 8.844 '4.052
Liga Mobiliaria, 8.A. SICAV 34.690 34.687
Cartera Emporda 2000, SICAV, S.A. 7.799 3.747
Lita Valores SICAV, S.A. 4.440 4.020
Total 265.832 227.712

Los ingresos generados por la gestidn de estas caﬂéras ascienden a 4.047.743,23 Euros

(3.895.170,95 Euros en 2013).

El desglose de las partidas mas significativas de la cuenta de Pérdidas y Ganancias es el

siguiente:

COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE
- CAPITAL. RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS

INTERES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS -| 2014 . | 2013 .
Irng-resos Valbres Renta Fija (REPOS) - | 0,0(.37 | .0,00 |
Otros Ingresos Corrientes 773,74 1.304,98
TOTALEUROS |- 77374 | 1.304,98
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OM0239393

COMISIONES PERCIBIDAS | .-~ -

N i'-f,izo1')i’ e -

2013

Comisiones de gestion sobre Patrimonio
Comisiones de gestion sobre beneficios

Comisiones de gestion de S.|.C.AV.

2.490.054,01
1.415.811,41
141.877,81

2.253.745,24
1.512.953,05
128.472,66

| 40ar74323

3.895.170,95

COMISIONES PAGADAS .~ | 2014 ~ |

Comisiones de Comercializaciéon | 2.030.511,20

1.971.762,94

TOTALEUROS =~ | 200.511,20

1.971.762,94 |

NOTA 23:  GASTOS DE PERSONAL Y OTROS GASTOS GENERALES

GASTOS DE PERSONAL | - 2014

2013

Otros Gastos Sociales

Sueldos y Salarios 1.350.855,55 °
Indemnizaciones 322.734,13
Cargas Sociales 124.394,66
' 5.967,55

1.004.113,73

115.334,36
5.672,95

0,00

TOTALEUROS - | 1.803.951,89

1.125.121,04
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CLASE 87

GASTOS GENERALES' 1. - 2014 .-201:_5
Arrendamientos 126.630,00 | 119.229,61
Sistemas Informaticos 32.379.88 65.723,02
Publicidad y Propaganda 57.563,02 52.686,63
Servicios de Profesionales Independientes | 103.959,48 | 100.668,89
Resto de gastos 420.571,34 | 377.011,54
Otros Tributos ‘ 3.878,63 3.961,78
TOTAL EUROS. =~ 744.982,44 | 719.281,47 |

NOTA 24.

Las partidas mas significativas dentro de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias estan

recogidas en otros puntos de la presente Memoria.

NOTA 25:

CONCILIACION DEL RESULTADO‘CON LA BASE IMPONIBLE DEL IMPUESTO

- SITUACION FISCAL

- OTRAS PERDIDAS Y OTRAS GANANCIAS

SOBRE SOCIEDADES

e 'g_u_e_ptg Pérdidasy - | Ingresos y gastos imp qtadof's
... .t ... Gananciag - .| . - apatrimonioneto
Ido de i to
Saldo de ingresos y gastos -500.703,47 50.360,28
del ejercicio : :
Aumentos Dismin. Aumentos | Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades 104.297,26
Diferencias permanentes : 33.000,00
Diferencias terporarias 192.390,63
Compensacion bases
negativas ejerc. anteriores
Base imponible (Resultado | ;44 610,10 |
fiscal) - T
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TRES CENTIMOS |

CLASE 87

La sociedad tiene al cierre del ejercicio créditos por compensacion de bases imponibles

negativas, segun se detalla a continuacion:

T jerciios | BSes imponibles negaiivas
- . | pendientes.de compensar:
2008 | 27875848
2009 - 39.413,87
2011 207.010,60
2012 117.805,52
- TOTAL RO TP TT T R—

Los ejercicios abiertos a inspeccién comprenden el periodo legaimente no prescrito, es
decir, ejercicios de 2010 a 2014 ambos inclusive.

EL GRUPO MERCHBANC se halla bajo el régimen de tributacion consolidada.

NOTA 26: OPERACIONES CON PARTES VINCULADA

Las transacciones efectuadas entre MERCHBOLSA, A V., S.A. y las empresas del Grupo
son las detalladas a continuacion:

-Cuenta de resuitados

 ConcEPTO | 2014 | 2013 | cOMPARIA -
Comisiones Cedidas 2.030.511,20 1.971.762,94 MERCHBOLSA, AV, SA
Servicios Recibidos 181.428,'82 158.249,33 MERCHBAN, S.A.
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CLASE 8’

- Balance de Situacién

. CONCEPTO . |~ 2014 | 203 | - compaRia .
Fianzas.cc.)nstituidas h 8.845,10 - 8.7845,10 MERCHBAN, S.A.
Saldo deudor. ' 278,22 3.680,00 MERCHBANC, EG.F.P., S.A
Saldo deudor 104.?49,76 .0,00 MERCHBAN, S.A.
Saldo acreedor - 237.604,42 152.934,01 MERCHBOLSA, AV. SA _
Saldo acreedor ‘16.\?;?0,35 16.353,33 MERCHBAN, S.A.

La sociedad ha distribuido un dividendo de 2.200.000 € en el ejercicio 2014 a su matriz y
Unico accionista MERCHBAN, S.A..

Las personas que se engloban en la definicion a partes vinculadas (definicion de la
circular 7/2008 de la C.N.M.V.) de Gerencia, no han facturado a la compaitia, ni
viceversa.

Las operaciones con partes vinculadas respecto a los fondos y S.1.C.A.V. gestionados por
el Grupo sé realizan a precio de mercado estipulado e informado a la C.N.M.V.

El importe de los saldos invertidos por la sociedad en los productos financieros expuestos
en el parrafo anterior son los siguientes: '

PRODUCTOS FINANCIEROS -~ | 2014 | 2013
Participaciones en Fondtesoro - 1.558,81 1.557,79
Participaciones en F.I. gestiohados por Grupd 1.235.735,60 618.794,78

Participaciiones en S.I.C.AV. gestionada por el Grupo 983.577,95 | 3.957.977,53

TOTALEUROS -~ . - |- 2.200872,36 [ 4.578.330,10
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CLASE 87

Las operaciones de aportacion y reembolso efectuadas en los fondos y S.I.C.AV.
gestionados por el Grupo son los siguientes:

Ejercicio 2014
OPERACIONES | APORTACIONES .| REEMBOLSOS -
MERCHBANC, S.G.LLC., SA ©850.000,00 | 3.200.191,77
TOTALEUROS - -~ - | - 850.000,00 |- 3.200.191,77
Ejercicio 2013
OPERACIONES APORTACIONES :REEMBOLSOS;’
MERCHBANC, S.G.1.C., A, 22.000,00 0,00
TOTAL EUROS R A _'._,.z;.,oqof,-_oo 000

Las remuneraciones percibidas por el personal clave de gere'ncia del GRUPO
MERCHBANC se engloban en su totalidad dentro de la categoria Retribuciones a corto
plazo y son las siguientes:

REMUNERACIONES PERCIBIDAS
' PERSONALCLAVE S

Miembros del Consejo de Administracién 335.018,95 113.956.97

2014 2013

Personal de Alta Direccion 231.737,68 | 232.843,94

TOTALEUROS = | 566.756,63 | 346.800,91

La condicidén de consejero tiene caracter no remunerado.

A 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la Sociedad no ha contraido obligaciones en
materia de pensiones y de seguros de vida respecto a los miembros anteriores o actuales
del Consejo de Administracidn.
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TRES CENTIMOS
DE EURO

CLASE 8/

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, se
compone de tres personas fisicas (tres hombres).

Los miembros del Consejo de Administracién han informado gue no mantienen ni ellos ni
personas vinculadas (establecidas en el articulo 231 de la Ley de Sociedades de Capital),
ninguna situacion de conflicto,‘ directo o indirecto, que pudieran tener con la Sociedad, tal
y como establece el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.

Por lo que hace referencia al resto de !a informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

NOTA 27: COMBINACIONES DE NEGOCIOS

No se han efectuado combinaciones de negocios.

NOTA 28: INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

Dada la actividad a la que se dedica la sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera vy los
resultados del mismo. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria de las ¢uenias anuales respecto a informaciéon de cuestiones
medioambientales. - '
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CLASE 87
D I

NOTA 29: GESTION DE RIESGOS

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES . Clave - |- Importe
Capital social 0010 | 540.809,00
Reservas 0020 2.143.325,23
Prima de emision . . 0030 0,00
Remanente : | 0040 0,00 .
Resultados que se aplicaran a reservas 0050 0,00
Financiaciones subordinadas 0060 0,00
Préstamos participati\}os (articulo 20 del Real Decreto-ley 7/1996) 0070 0,00
Otras partidas a adicionar 0080 5.808,07
Menos: _
Resultados negativos de ejercicios anteriores _ 0020 0,00
Resultados négativds del ejercicio- corriente 01G0 509.703,47
Acciones prdpias en cartera 0110 0,00
Activos intangibles 0120 0,00
Dividendos a cuenta ' . 0130 0,00
Invers_idnes en entidades financieras sujetas a requisitos individuales 0140 0.00
de recursos propios '

Otras partidas a deducir 0150 0,00
TOTAL RECURSCS PROPIOS COMPUTABLES 0160 2_136,333,33
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CLASE 8°
. I

RECURSOS PROPIOS EXIGIBLES

TRES CENTIMOS
[2) F 1) {=]

Capital sccial minimo 0170 300.000,00
Patrimonio IIC gestionadas neto 1180 265.831.799,34 0180 31.663,60

Patrimonio 11C gestionadas 1181 265.831.799,34

{menos inversion en IIC gestionadas por la SGIIC) 1182 0,00
Gestion _discrecmnal de carteras neto (incluidos fondos 1190 0,00 0190 0,00
te pensiones)

Gestion discrecional de carteras (incluidos fondos

. 1191 0,00

de pensiones)

{menocs inversion en lIC gestionadas por la SGIIC) 1192 0,00
Comercializacién de acciones y participaciones 1200 0,00 0200 0,00
SUMA (A) 0210 331.663,60
Gaslos de personal (*) 0220 1.803.951,89
Amortizaciones de inmovilizado (%) 0230 2.372,01
Gastos de servicios exteriores (*) 0240 715.319,69
‘Tributos (*) 0250 3.961,78
Otros gastos de gestion corriente (%) 0260 732,80
(Gastos de éstructura previstos 027¢ 0,00
SUMA (B) 0280 2.526.338,17
Ingresos por gestion de IIC de Inversion libre 1290 0,00 0290 0,00
':I'OTAL RI_ECURS‘_:pS _PROPIOS EXIGIBLES = Max (A, 25%*B) + Incremento 0300 631.584,54
ingresos inversion libre
RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES - RECURSOS .
PROPIOS EXIGIBLES 0310 1.548.754,29

{*) Importe correspondiente a gastos del gjercicio precedente; o bien, gastos del ejercicio corriente en
el caso de que el importe de estos Gltimos sea superior en un 25% a los del ejercicio precedente.
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CLASE 87

NOTA 30: GESTION DEL CAPITAL

Como se observa en la informacion contenida en la Nota anterior, [a compafiia esta
altamente capitalizada.

NOTA31: CONCILIACION DEL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO
CALCULADO DE ACUERDO CON ESTA CIRCULAR

La informacién solicitada en esta Nota de la memoria se puede observar en el Estado
total de cambios en el Patrim_onio Neto correspondiente al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2014. ' :

NOTA 32: INFORMACION SOBRE HONORARIOS DE AUDITORIA

En el epigrafe de Gastos Generales de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta, se
incluye un importe de 2.700 euros correspondientes a los honorarios de auditoria de las
cuentas anuales en 2014 y 2013. No se han prestado otros servicios por parte del auditor
de cuentas.

NOTA 33: INFORMACION SOBRE EL DEPARTAMENTO DE ATENCION AL
CLIENTE

Desde el 24 de julio de 2004 y conforme a lo establecido en la-Orden ECO/734/2004, de
11 de marzo, el Grupo Financiero Merchbanc dispone de un departamento de atencion al
cliente para atender y resolver las quejas o reclamaciones que puedan interponer sus
clientes ante cualquiera de sus empresas.

Seglin se desprende del informe elaborado por dicho Departamento, en el ejercicio 2014
el Grupo no recibio ninguna reclamacion. ' ' |

Asi pues, la conclusion que se deduce de la experiencia del mencionado Departamento
durante el ejercicio 2014 es plenamente satisfactoria para el Grupo. :
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CLASE 87

NOTA 34: OTRA INFORMACION

La Sociedad no tiene, ni ha tenido en el ejercicio anterior, ningun saldo pendiente de
pago a proveedores que al cierre del ejercicio acumule un aplazamiento superior al plazo
legal de pago establecido en la Ley 15/2010 de 5 de julio, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en la operaciones comerciales, y que regula los
plazos maximos de pago en las operaciones comerciales. Todos los pagos a proveedores
del presente ejercicio y del anterior se han realizado dentro de los plazos estipulados por

la Ley.
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CLASE 82

T DR

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

INFORME DE GESTION
2014
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CLASE 8*

INFORMACIONES DE CARACTER GENERAL

MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A., se constituyo el dia 18 de Octubre de 1985, ante el Notario de
Barcelona D. Luis Félez Costea, nimero de Protocolo 1542,

El dia 13 de Marzo de 1986 fue inscrita en el Registro de Entidades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva del Ministerio de Economia y Hacienda con el niimero
34, '

De acuerdo con el articulo segundo de los Estatutos de la Sociedad, su exclusivo objeto
es la administracion y representacion de Instituciones de Inversién Colectiva. A 31 de
Diciembre de 2014 gestiona las Instituciones de Inversion Mobiliaria: MERCHFONDO
F.l., MERCHRENTA F.., MERCH-UNIVERSAL F.l, MERCH-FONTEMAR F.,
FONTALENTO F.l, MERCH-OPORTUNIDADES F.1., MERCH-EUROUNION, F.I,
MERCHBANC FONDTESORO CORTO PLAZO F.I., LIGA MOBILIARIA, SA,, S.I.CAV,,
CARTERA EMPORDA 2000 S.I.C.A.V., S.A. y LITA VALORES, S.I.C.AV, SA.

El capital social de MERCHBANC, S.G.LI.C.,, S.A es de 540.909,00 euros, totalmente
suscrito y desembolsado. Es filial 100% de MERCHBAN, S.A.

Durante el ejercicio 2014, practicamente la totalidad de los recursos propios de la
Sociedad han estado invertidos en Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas o
comercializadas por el Grupo Merchbanc.

Los ingresos proceden basicamente de la gestién las Instituciones de Inversion Colectiva
que gestiona y de la inversidn de sus recursos propios.

El Consejo de Administracion de MERCHBANC, S.G.I1.C., S.A. a 31 de Diciembre de
2014 esta compuesto por: '

~ Presidente . Joaquin Lopez Veraza
Vicepresidente . Fernando Castellé Clemente
Vocal : Joaquin Herrero Gonzalez

Secretario no consejero: José Javier Sampietro Cosculluela
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CLASE 87

La Sociedad tiene la politica de formar de manera continuada a sus colaboradores con &l
fin de anticiparse a los acontecimientos del mercado. Por esta razén existe un conjunto
de cursos y puesta al dia en el que ha participado el 100% de su plantilla. Se colabora
igualmente con instituciones internacionales en el estudio y seguimiento de los mercados
de capitales. ' '

Dado su exclusivo objeto social de administracion y representacion de Instituciones de
Inversién Colectiva, la previsidén es que dentro del Ejercicio 2015 se vaya incrementando
el volumen del patrimenio de las Instituciones de de Inversién Colectiva que gestiona.

Acciones propias

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se ha efectuado hinguna adquisicion de accionés
propias. ' | | '

A 31 de Diciembre de 2014 y 2013 no existe autocartera.

Gastos de [+D y Medic Ambiente

A lo largo del ejercicio no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo. En la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental. | '

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2014

Desde el cierre dei ejercicio al 31 de diciembre de 2014 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la Memoria.

Periodo medio de pago a acreedores 7

Durante los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios
2014 y 2013, la Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.
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Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, 5.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Las Cuentas Anuales e Informe de Gestion de 2014 se recogen en los folios numerados
correlativos del 0M0239372 al 0M0239405, ambos inclusive.

Se firman por los Administradores de MERCHBANC, SOCIEDAD GESTORA DE
INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA, S.A. Sociedad Unipersonal en cumplimiento de
lo establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital.

El indice de ambos, corresponde al siguiente:
CUENTAS:

Balance:

Cuenta Pérdidas y Ganancias:
Cuentas de Orden :

Estado total Cambios Patrimonio Neto
Memoria:

INFORME DE GESTION:
TOTAL NUMERO DE PAGINAS:

Joaquin L@pez Veraza
/ﬁcfzsz

Presidente

rpéro Gonzalez
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PAG. 06 — 31
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Fernando Castellé £lemente

Vicepresid

En Barcelona, a 20 de febrero de 2015
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