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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales
Al accionista de Altex Partners Gestion, S.G.L.I.C., S.A.U.
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Altex Partners Gestion, S.G.LI.C., S.A. (en adelante,
la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diclembre de 2014 y 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 administradores 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 Altex Partners
Gestién, S.G.I1.C., S.A\U. (en adelante la Sociedad) de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 1.b de la memoria
adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Altex Partners Gestién, S.G.1.1.C., S.A.U. a 31
de diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion
¥, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.
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Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre ofros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la infermacion
contable que contiene el citado informe de gestibn concuerda con la de las cuentas anuales del
ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacidén distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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ALTEX PARTNERS GESTION SGIIC
BALANCE DE SITUACION Al 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Euros

PRO-MEMORIA Nota 2014 2013

Avales y garantias concedidas

Otros pasivos contingentes

Compromisos de compraventa de valores y plazo

Valores propios cedidos en préstamo

Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones-
Derivados Financieros

Cfras cuentas de riesgo y compromiso

TOTAL DE CUENTRAS DE RIESGO Y COMPROMISO ’ - ) -

Deposito de titulos -
Canteras gestionadas 16 25.994.325,09 28.423.294,48

Resto de patrimonio en gestién discrecional de carteras 16 23.827.594,82 15.672.959,33
QOtras cuentas de orden 16 . 20343412

TOTAL DE OTRAS GUENTAS DE ORDEN 49.821.919,91 44.299.687,91




ALTEX PARTNERS GESTION SGIIC
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANGIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIOANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Intereses y rendimientos asimilados
Intereses y cargas asmilinadas {-)
MARGEN DE INTERESES (+/-)

Rendimiento de instrumentos de capital

Comisiones percibidas

Comisiones pagadas (-)

Resultado de operaciones financieras (neto) (+/4)
Cartera negociacion (+/-}
Ofros instrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
Ofros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en  péndidas y
ganancias
Otros

| Diferencias de cambio (+)
Ctiros productos de explotacion
Otras cangas de explotacion
MARGEN BRUTO [+/-)

Gastos de personal (-)
Gastos generales (=)
Corfribuciones e impuestos (-}
Amortizacién (-)
Dotaciones de provisiones (+/-)
Pérdidas por deterioro de activos financieros (+-)
Inversiones crediticias (+-)
Otros instrumentos financieros no valorades a valor razonable con cambios en  pérdidas y
| ganancias i
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION {+-)

Pérdidas por deterioro del resto de activos (+4)
Activos Materiales (+-)
Activos Intangibles (+/-)
Resto (+/4)
Ganancias/ Pérdidas en la baja de la aclivos ro clasificados come comientes en venta,
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/ Pérdidas en la baja de la activos no corrientes en venta no dasificados como
operaciones interrumpidas
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS({+/-)

Impuesto sobre beneficios {-)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES CONTINUADAS (+-)

Resultado de operaciones interrumpidas (+/-)
RESULTADQ DEL EJERCICIO

BENEFICIO POR ACCION
Bésico
Dilido

o
.
¢

Eurcs
Nota 2014 2013

18 4318,68 18.971,38
(0.32) {432,83)
4.318,36 18.538,56
19 376.495,05 416.366,62
20 (137.207 44) (125.061,19)
(13.31832) ° 15.884,00
8 (13.318,32) 15.884,00
230.287 .85 325727 95
21 (247.642,43) (317.562,60)
22 (82.493 46) {60.409,01)
(28.594,82) (33.726,62)
T - (66.53)
{128.443,06) {86.036,78)
12 " (128.443,06) (86.038,78)

12 i
{128.443,08) (86.036,78)
{128.443,06) {86.036,78)
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Altex Partners Gestién, S.G.I1I.C,
S.A.U.

Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014

Incluye Informe de Auditoria de Cuentas Anuales D
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ALTEX Partners Gestion, S.G.LI.C., S.A.U
Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2014

. __Informacién general de la Sociedad v bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Informacion general

Altex Partners Gestién, S.G.LLC., S.AU. (en adelante, la Sociedad) se constituyd por tiempo
indefinido el 24 de noviembre de 2006.

La Sociedad estd inscrita en el Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, CN.M.V.), con el nimero 215. Su domicilio social se encuentra en c/Principe de
Vergara, 43, planta 1, 28001 Madrid.

Tal y como establecen sus estatutos sociales, la Sociedad es una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, v su actividad esta sujeta a lo establecido por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y demds normativa de desarrollo, la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del
Mercado de Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de
febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que
prestan servicios de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emitida
por la CNMYV . Las actividades que conforman ¢l objeto social de la Sociedad y que se reflejan en
su programa de actividades son las siguientes:

1. Administracién, representacién y gestion de las inversiones, asi como gestion de las
suscripciones y reembolsos de fondos y sociedades de inversién.

2. Administracién, representacién y gestion de las inversiones, asi como gestion de las
suscripciones y reembolsos de IIC de IL.

3. Administracién, representacion y gestién de las inversiones, asi como gestion de las
suscripciones y reembolsos de IIC de IIC de IL.

4. Comercializacion de acciones o participaciones de IIC y planes de pensiones.

5. Gestion discreciona! e individualizada de carteras de inversiones, incluidos Fondos de
pensiones.

6. Asesoramiento sobre inversiones.

Las actividades que integran el objeto social podran ser desarrolladas por la Sociedad total o
parcialmente de modo indirecto, en cualquiera de las formas admitidas en derecho y, en particular,
a través de la titularidad de acciones y participaciones en sociedades con objeto idéntico o anélogo.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos
previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio. Estéd controlada por Altex Partners, S.L.,
constituida en Madrid, que posee el 100% de las acciones de la Sociedad, que no formula cuentas
anuales consolidadas por no estar obligada a ello segtin la legislacion vigente.

b) Bases de presentacion de las cuentas anuales

b.1) Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad han sido formuladas por sus Administradores, de conformidad
con lo establecido por la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de los resultados de sus operaciones y de

1



ALTEX Partners Gestion, S.G.1.1.C., S.A.U
Memoria del gjercicio anual terminado €l 31 de diciembre 2014

los cambios en el patrimonio neto durante el ¢jercicio anual terminado en dicha fecha. Dichas
cuentas anuales se han preparado a partir de los registros de contabilidad de la Sociedad y se
someterin a aprobacién por el Accionista Unico, estimindose que serdn aprobadas sin
modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2013 fueron aprobadas por el
Accionista Unico el 27 de marzo de 2014.

b.2) Principios contables no obligatorios aplicados
No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han
formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de los principios y normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No
existe ningln principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.
b.3) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre
Los resultados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas
contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad
para la elaboracién de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y
criterios de valoracion se indican en la Nota 2.
En la elaboracion de las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Bisicamente, estas estimaciones
se refieren a:
—La vida util de los activos intangibles (véase Nota 7) 4
—El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 6)

—La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro (véase Nota 5)

—El célculo de las provisiones (véase Nota 2k).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible
al cierre del ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el
futuro obliguen a modificar dichas estimaciones (al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que
se harfa conforme a lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, de forma prospectiva.

¢) Agrupaciéon de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios
en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en la
medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagrupada en las correspondientes
notas de la memoria.

d) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma.
Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cuestiones medioambientales.
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ALTEX Partners Gestion, S.G.LLC., S.A.U
Memoria del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre 2014

e) Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta a efectos
comparativos.

f) Cambios de criterios contables

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

g) Correccion de errores

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

h) Fondo de garantia de inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El gasto incurrido por las
contribuciones realizadas en el ejercicio 2014 ha ascendido a 20.000 euros.

i) Hechos posteriores

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

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de Ia Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se han
aplicado los siguientes principios y politica contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

a) Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros

i. Definiciones

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

ii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de valoracion

Los activos financieros se clasifican a efectos de su valoracién como inversiones crediticias y
cartera de negociacién: activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas
las' razones imputables a la solvencia del deudor. Por tanto, recoge los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacion prestada a terceros con origen en las actividades tipicas
realizadas por la Sociedad y las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios que
presta
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iii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de presentacion

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

~ Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de
Espafia y otros bancos centrales.

- Instrumentos de capital: se compone, en su caso, del siguiente epigrafe, desglosado en cartera
interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™:

- Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversién Colectiva.

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

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

La totalidad de los pasivos financieros clasifica a efectos de su valoracién como pasivos
financieros a coste amortizado.

v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion
Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacién, en las siguientes partidas:

Deudas con intermediarios financieros: Saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago
a intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de
activos, provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depésitos en efectivo recibidos
en garantia de operaciones, saldos a pagar a las cémaras y entidades compensacién y
liquidacion, saldos transitorios por operaciones con valores por cuenta de los clientes,
desembolsos pendientes por la suscripcidn de valores y otros débitos similares, excepto los
instrumentados en valores negociables.

- Empréstitos y pasivos subordinados: incluira, en el caso de los empréstitos, deudas emitidas por
la entidad, tales como pagarés, obligaciones y bonos, cédulas y otros, asi como la parte de
pasivo de los instrumentos financieros compuestos. En el caso de los pasivos subordinados
incluira las financiaciones recibidas que se sitien, a efectos de prelacion de créditos, detras de
los acreedores comunes.

b) Valoracién y registro de resultados de los activos y pasivos
financieros

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

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

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de
un instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos
a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de
interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su
adquisicion més, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de
interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo
coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera
revisién del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Instrumentos de capital”, se
valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operaci6n y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Posteriormente, los
activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera
incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros de las acciones o
participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el valor
liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el tltimo valor liquidativo disponible.
En el caso de que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valorarin a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea
representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC exfranjeras similares, se utilizan,
en su caso, valores liquidativos estimados.

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

ii. Valoracion de los pasivos financieros

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

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacién por su
importe neto - los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente
0 por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la
intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultinea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensarén los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un
mismo sistema o cémara de compensacion y liquidacién de una bolsa o un mercado activo,
siempre que concurran en el mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i. Definicidn

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros
para reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han
producido eventos que dan lugar un impacto negativo en los flujos de efectivo futuros que se
estimaron en ¢l momento de formalizarse la transaccion.

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

ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente, para todos los instrumentos de deuda significativos.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird
para todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener
importes vencidos con una antigiiedad superior a 3 meses.

Adquisicién y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesién no opcional
a un precio determinado (también denominados “repos™) se registran cn el balance de situacion
como una financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor
(acreedor) en los epigrafes “Crédito a Intermediarios Financieros” o “Crédito a particulares”
(“Deudas con Intermediarios Financieros” o “Deudas con particulares™).

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

La practica totalidad de los “Otros activos intangibles” (todos ellos con vida Wtil definida)
existentes en la Sociedad al 31 de diciembre de 2014, corresponde a aplicaciones informdticas
adquiridas a titulo oneroso.

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida 1til definida, aplicandose criterios
similares a los adoptados para la amortizacién de los activos materiales. Los porcentajes anuales de
amortizacién aplicados como promedio a las mencionadas aplicaciones informéticas son del 25 por
100.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos s¢ registran
en el capitulo “Amortizacion”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizindose como contrapartida el
epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de activos — Activos intangibles” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

h) Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

),

Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente
todos los riesgos y veniajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan en la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos generales™.

Activos fiscales

El capitulo “Activos fiscales” del balance de situacion incluye el importe de todos los activos de
naturaleza fiscal, diferencidndose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar por
impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos™ (importes de los impuestos a recuperar en
ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por
deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Resta de activos y pasivos

El capitulo “Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas,
entre los que figuran las fianzas constituidos por la entidad en garantia de arrendamientos, las
diferencias negativas entre las obligaciones por planes de pensiones y el valor de los activos del
plan, anticipos y créditos al personal y otros activos.

El capitulo “Resto de pasivos™ recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categorias, entre los que incluirdn los saldos acreedores
por operaciones de arrendamiento financiero.

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

)

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

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

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

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacidn disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada
cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron
originalmente reconocidas; procediéndose a su reversién, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir 0 disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

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

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

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

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad gestién y
administracién de 1IC, asi como los procedentes de la actividad de gestion de carteras y de
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asesoramiento financiero se incluyen en ¢l saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 19).

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

Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de patrimonios desarrollada por
terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones satisfechas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 20).

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce ¢l acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes suscripcién y reembolso de
participaciones en IIC se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 19).

- Cuando no esta determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y €l importe es una
cantidad fija, se estimaré dicho periodo de una manera razonable y coherente.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

m) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros se incluyen en el
epigrafe “Otras cuentas de orden” del balance de situacién. 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 16 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por
la Sociedad.

n) Indemnizaciones por despido

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

0) Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre ¢l valor en libros y la base
fiscal de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el
importe atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que
generard en el futuro la obligacién para la Sociedad de realizar alglin pago a la Administracién
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correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es aquella que generara para la Sociedad
algim derecho de reembolso 0 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 el resultado para generar
su derecho, no se aplican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de
los condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, 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 la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12
meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos
diferidos aquellos 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 temporarias n:npombles
significativas. Por su parte, Ia Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la
existencia de bases imponibles negativas si se camplen determinadas condiciones.

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

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con objeto
de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los andlisis realizados.

p) Transacciones en moneda extranjera

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

Al 31 de diciembre de 2014, el contravalor en euros de los activos totales en moneda extran_]era
mantenidos por la Sociedad asciende a 161.687,71 euros. A dicha fecha, la totalidad de los pasivos
se encuentra denominada en euros.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio 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 capitulo
“Diferencias de cambio (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcion de las
diferencias de cambio producidas, en su caso, en instrumentos financieros clasificados a su valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias, que 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.
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q) Transacciones con vinculadas

Se consideran fransacciones con vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 54°.1 de la Circular
712008, de 26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por los que
los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este
aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracién en el futuro.

Plazos residuales de Ias operaciones y tipos de interés medios

En la Nota 13 se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de
varios epigrafes de los balances de situacién asi como los tipos de intetés medios al cierre del
gjercicio 2013.

3. Distribucién de los resultados de la Sociedad

4.

El Conscjo de Administracion propondrd al Accionista Unico la aplicacién de las pérdidas del
ejercicio 2014, que ascienden a 128.443,06 euros, al epigrafe “Resultados negativos de ejercicios
anteriores™.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la

Sociedad v a la Alta Direccién y otra informaciéon

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2014 y 2013 por los miembros del Consgjo de
Administracién (que coinciden con la Alta Direccién de la Sociedad), clasificadas por conceptos, han
sido las siguientes:

2014
Otras
prestacion | Prestaciones Pagos basados
Retribuciones es a largo de Indemnizaciones | en instrumentos
a corto plazo* Dietas plazo jubilacién por cese de patrimonio
Consejo de Administracién (*) 88.765,44 18.000 - - - -
(*) 88.765,44 euros corresponde a su remuneracién como empleados de la Sociedad.
2013
Otras
prestaciones | Prestaciones Pagos basados
Retribuciones a largo de Indemnizaciones | en instrumentos
acorto plazo | Dietas plazo jubilacién por cese de patrimonio
Conscjo de Administracion (¥) 121.504,77 2.500 - - - -

(*) Incluye 87.004,47 euros por su trabajo como empleados de la Sociedad o de servicios profesionales.

Al31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni
seguros de vida respecto a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracion de la
Sociedad, ni se les habian concedido anticipos ni créditos de ninguna clase.

Durante el ejercicio 2014 y 2013 no se habja devengado importe alguno en concepto de
compromisos por pensiones y obligaciones similares mantenidos por la Sociedad con los actuales
y anteriores miembros de la Alta Direccién de la Sociedad.
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De conformidad con lo establecido en los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital,
los miembros del Consejo de Administracién manifiestan que no posen participaciones ni ejercen
cargos o funciones ni realizan actividades, por cuenta propia o ajena en el capital de sociedades

con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de
la Sociedad.

5. Crédito a intermediarios financieros

La composicién de los saldos de este epigrafe del activo del balance de situacién, atendiendo a la
clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacién:

Euros
2014 2013
Clasificacién:
Inversiones crediticias 52.5659,69| 52842733
52.569,69 528.427,33
Naturaleza:
Depdsitos a la vista 6.970,21 98.645,97
Depésitos a plazo -|  300.000,00
Deudores por comisiones k
pendientes 45.599,48 120.551,31
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados . 9.230,05
52.569,69| 528.427,33
Moneda:
Euro 52.569,69| 52842733

rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 18). Durante el ejercicio
2014, las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han devengado un tipo de interés anual medio

52.569,69| 528.427,33
Los intereses generados por los depdsitos a plazo han ascendido a 4.299,95 y 18.965,54 euros en los |\ /
gjercicios 2014 y 2013, respectivamente, y se encuentran registrados en el capitulo “Intereses y
equivalente al Euribor a un mes y los depositos a plazo han devengado un tipo de interés anual medio

del 4,25%. é
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la cuenta “Deudores por comisiones pendientes” incluye las
comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestion de patrimonios y asesoramiento, en virtud

de los acuerdos firmados (véase Nota 19).

En la Nota 13 se facilita el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas
que integran los saldos de este epigrafe de los balances de situacion, sin considerar los ajustes por

valoracion.

En los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

6. Instrumentos de capital

a) Desglose
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La composicién de los saldos de este epigrafe el activo del balance al 31 de diciembre de 2014 y
2013, atendiendo a la clasificacién y naturaleza de las operaciones, se indica a continuacion:

Euros
2014 2013

Clasificacién:
Cartera de negociacion 796.278,23| 518.396,16
Activos financieros disponibles para la venta 604,00 624,00

796.882,93| 519.020,16
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 604,00 624,00
Participaciones en instituciones de

inversién colectiva 796.278,23| 518.396,16
796.882,93| 519.020,16

b) Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido en los ejercicios 2014 y 2013 en estos epigrafes del balance se
indica a continuacion:

Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 519.020,16 | 202.795,05
Adquisiciones 634.591,22 300.341,11
Bajas -358.287,87 15.884,00
Variaciones del valor razonable 1.559,42 -
Saldos al cierre del ejercicio 796.882,93| 519.020,16

En el gjercicio 2013 la Sociedad se adhirié al Fondo General de Garantia de Inversiones, suscribiendo
y desembolsando integramente upa participacién en la Gestora del Fondo General de Garantia de
Inversiones, S.A. por importe de 624 euros, como requisito para la gestién discrecional e
individualizada de carteras (véase Nota 1.a).

7. _Activo intangible

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los activos intangibles correspondientes a aplicaciones
informéticas se encuentran totalmente amortizados.
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8. Resto de activos y pasivos
La composicién de los saldos de estos capitulos de los balances de situacién al 31 de diciembre de
2014 y 2013 es la siguiente:
Euros
2014 2013
Activo Pasivo Activo Pasivo
Fianzas 10.111,02 - 10.062.,40 -
Hacienda piiblica deudora acreedora - - 32.849,34
Organismos de la Seguridad Social - - - 4.048,04
Otras periodificaciones - 4,836,34 - 4.321,00
Total suma 10.111,02 41.218,38 10.062,40 41.218,38
El epigrafe “Fianzas™ contiene los importes depositados por el alquiler de 1a oficina que constituye la
sede social de la Sociedad (véanse Notas 1.ay 22).
9. Pasivos financieros a coste amortizado

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a su
naturaleza, a su 4rea geografica y a sumoneda, se indica a continuacién:

Euros
2014 2013
Naturaleza:
Comisiones a pagar 15.256,91 46.985,32
Acreedores por prestacion de servicios 3.113,31 1.190,65
18.370,22 48.175,97
Area geografica:
Espafia 18.370,22 48.175,97
18.370,22 48.175,97
Moneda:
Euro 18.370,22 48.175,97
18.370,22 48.175,97

|
”
%%

La cuenta “Comisiones a pagar” incluye el importe pendiente de pato por el servicio de captacion y
aproximacion de clientes realizada por otras entidades (véase Nota 20).

En la Nota 13 se facilita el detalle de los vencimientos y tipo de interés medio del saldo que integra

este epigrafe.

14



ALTEX Partners Gestion, S.G.LLC., S.AU
Memoria del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre 2014

El detalle de pagos realizados a proveedores, de acuerdo a la Ley 15/2010, de 5 de julio, es el
siguiente:

2014

Importe Porcentaje
Pagos realizados en el ejercicio
Pagos realizados dentro del plazo maximo legal 301.731,92 100%
Resto de pagos realizados en el ejercicio
Total
Pagos pendientes a la fecha de cierre
Pagos pendientes que sobrepasan el plazo maximo legal
Resto de pagos pendientes a fecha de cierre 18.999.42 100%
Total 320.731,34

2013

Importe Porcentaje

(Euros)
Pagos realizados en el ejercicio
Pagos realizados dentro del plazo méximo legal 156.228,29 100%
Resto de pagos realizados en el gjercicio - -
Total 156.228,29 100%
Pagos pendientes a la fecha dc cierre
Pagos pendientes que sobrepasan el plazo méximo legal
Resto de pagos pendientes a fecha de cierre 1.190,65 100%
Total 1.190,65 100%

10. Capital escriturado

11

Al 31 de diciembre de 2014 el capital social de la Sociedad estaba constituido por 89.500 acciones de
10 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2014 el {mico accionista de la Sociedad era Altex Partners, S.L.

. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, se muestra a
continvacion:

Euros
2014 2013
Reservas:
Reserva legal 31.169,11 31.169,11
Otras reservas 285.116,82] 285.116,82
316.285,93] 316.285,93
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Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2014

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el
gjercicio econémico deberdn destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el
patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso ¢l beneficio se
destinara a la compensacién de dichas pérdidas y destinindose el 10% del beneficio restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no
supere el 20% del capital social, esta reserva sdélo podrd destinarse a la compensacién de pérdidas y
siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

Situacion fiscal

El resultado contable antes de impuestos de los ejercicios 2014 y 2013 coincide con la base imponible
del Impuesto sobre Sociedades.

Segln establece la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspecciones por las autoridades
fiscales o hay transcurrido el plazo de prescripciéon de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2014 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccién los ejercicios 2010 y siguientes respecto de los principales
impuestos que le son de aplicacion. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han
practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, atn en caso de
que surgieran discrepancias en la interpretacion normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a
las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no afectarian de manera
significativa a las cuentas anuales adjuntas.

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2014 2013
Descripeién
Activo Pasivo Activo Pasivo
Hacienda publica por IVA 12.169,44 - - -
Hacienda piiblica por IRPF - 7.295,13 - -
Seguridad Social - 3.211,34 - -
Otros conceptos fiscales 14.654,53 - 13.002,10 -
Total 26.823,97 10.506,47 13.002,10 -
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13. Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés al cierre del
ejercicio, de los saldos de determinados epigrafes de instrumentos financieros del balance de situacién
al 31 de diciembre de 2014 y 2013, sin incluir intereses devengados:

Euros
Mas de
31 de diciembre de 2014 Ala Hasta 1 Entre 1y Entre 3 y Entre 1y 5 Indeter-
Vista Mes 3 Meses 12 Meses 5 Afios Afios | minado Total

Activos financieros:

Créditos a intermediarios

financieros: 6.970,21 - 45.599,48 - - - 52.569,69

Pasivos financieros:

Deudas con

intermediarios

financieros: - 3.113,31 15.256,91 - - - 18.370,22

Euros
Mas de Tipo de
31 de diciembre de 2013 Ala Hasta 1 Entre 1y Entre 3y Entre 1y 5 Indeter- interés  al
Vista 3 Meses 12 Meses 5 Afios Anos | minado Total cierre

Activos financieros:
Créditos a intermediarios
financieres: 98.645,97 120.551,31 300.000,00 - - - 519.197,28 3,65%
Pasivos financieros:
Deudas con
intermediarios
financieros: - 1.190,65 46.985,32 - - - 48.175,97 -

14. Gestién del riesgo

a. Riespo de crédito

El riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con una de sus
obligaciones contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente detalle muestra la exposicion total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios 2014 y

2013:

Crédito a intermediarios financieros
Resto de activos
Instrumentos de capital

Exposicién mixima

2014 2013
52.569,69 528.42733
10.111,02 10.062,40

796.882,93 519.020,16

859.563,64 1.057.509,89

Estos riesgos, a efectos de distribucién geografica, se encuentran localizados en Espafia, Irlanda y

Luxemburgo.

La contraparte de estos activos son, fundamentalmente, fianzas constituidas, entidades de crédito y las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.
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b. Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposicién del valor de las posiciones mantenidas en instrumentos
financieros, a variaciones en las condiciones de mercado.

El émbito de actuacion de la Sociedad para la medicién de los riesgos de mercado alcanza a todas
aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos de mercado
y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son gestionados y
controlados por el Departamento de Control.

b.1  Riesgo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor
de los instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por el Departamento de
Compliance, teniendo como objetivo limitar al méximo los ricsgos de tipo de interés a los
quc esti sometida la Sociedad.

La Sociedad realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de
mercado, o a tipo fijo, pero con vencimiento a corto plazo; asimismo, los acreedores son a
corto plazo, con lo cual ante variaciones de los tipos de interés del mercado, pueden existir
pequefios desfases en las fechas de vencimiento y de revision de los tipos de interés que s¢
producen entre las distintas partidas del balance, pero nunca de manera significativa.

b.2  Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgote tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por los factores
especificos que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a
todos los instrumentos similares negociados en el mercado. Teniendo en cuenta las
posiciones mantenidas por la Sociedad, los Administradores consideran que la exposicion de
la misma a este riesgo no es relevante en relacion al patrimonio

b.3  Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en ¢l tipo de cambio entre monedas.

¢. Riesgo de liquidez

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones asociadas a los pasivos ()d\
financieros. Como se indica en la Nota 15, la Sociedad debe destinar al menos el 60% de los recursos Q

propios a inversiones en valores admitidos a negociacion en mercados que cumplan determinados
requisitos.

La Sociedad mantiene su efectivo a la vista y a plazo que se pueden cancelar en cualquier momento.

d. Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos en los procesos internos,
recursos humanos o sistemas, o bien el derivado de situaciones externas. Se trata de sucesos que
tienen una causa originaria puramente operativa, lo que los diferencia del resto de riesgos, y que
podrian generar quebrantos para la Sociedad.
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La politica de gestién de riesgo operativo del a Sociedad se basa en identificar y eliminar focos de
riesgo. Adicionalmente, las entidades depositarias realizan labores de supervisién de la operativa de la
Sociedad.

Riesgos relativos a la gestion de carteras

La gestion de los riesgos que lleva a cabo la Sociedad en relacion con las carteras gestionadas estd
dirigida a la deteccién y valoracion de riesgos asociadas a las mismas. Ademis, se evalia la
adecuacion de la cartera al perfil de riesgo definido en el test de idoneidad realizado a cada cliente. Se
evalian riesgos tales como riesgo de clase de valor, de concentracidn, riesgo divisa, riesgo politico,
etc.

Gestion de capital

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva han de ser, como minimo, igual a la
mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social minimo de 300.000 euros integramente desembeolsado,
incrementado:

o En una proporcién del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las
instituciones de inversion colectiva y los entidades reguladas en la Ley
25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y
sus sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250.000.000 de euros, incluidas las carteras gestionadas
por delegacién. En ningin caso la suma exigible del capital inicial y de la
cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros.

o Enun 0,2 por 100 del valor efectivo del patrimonio gestionado a terceros, cuando
la Sociedad realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de
carteras, incluidas las gestionadas por delegacion, en tanto este no exceda de 60
millones de euros; del 0,1 por 100, en lo que exceda de dicha cuantia, hasta 600
millones de euros; del 0,05 por 100, en 1o que exceda de esta tiltima cantidad, hasta
3.000 millones de euros; del 0,03 por 100, en lo que exceda de esta cifra, hasta
6.000 millones de euros, y de 0,02 por 100, sobre el exceso de esta Gltima cantidad.

o Cuando la sociedad comercialice acciones o participaciones de Instituciones de
Inversion Colectiva, los recursos propios minimos deberén incrementarse en una
cantidad de 100.000 euros con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5
por 1.000 del patrimonio efectivo de los participes o accionistas cuya
comercializacion se haya realizado directamente

o Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la
administracion y/o gestion de las instituciones de inversion colectiva reguladas en
los articulos 73 y 74 del citado Real Decreto o instituciones extranjeras similares.
La exigencia de recursos propios asf calculada se determinard como el promedio de
los citados ingresos en los tres Gltimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las instituciones de inversién colectiva gestionadas,
entidades de capital riesgo gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a
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inversiones de éstas en otras instituciones o entidades de capital riesgo que estén a su vez
gestionadas por la Sociedad.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los

gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de
explotacién.

El computo de los recursos propios minimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
como sigue:

Recursos propios exigibles 2014 2013
Capital social minimo 300.000,00 300.000,00
Sobre patrimonio de las LL.C. gestionadas - =
Comercializacion de acciones y participaciones 100.000 100.101,72
Gestién discrecional de carteras 29.757.41 29.327,17
Comisiones de gestion de I1C de IL e IICIIC de IL 6.074.91 13.058,87
435.832,32 442.487,76
Recursos propios computables
Capital 895.000,00 895.000,00
Reservas 316.285,93 316.285,93
Resultados negativos de gjercicios anteriores (230.168,29) (144.131,51)
Resultados negativos del ejercicio (128.443,06) (86.036,78)

Activos inmateriales y ficticios

852.674,58 981.117,64
Superavit/ (Déficit) de recursos propios 416.842,26 538.629,,88

El articulo 102 del Real Decreto 1802/2012, de 13 de julio, establece que las socicdades gestoras de
institucién colectiva invertirin sus recursos propios minimos al menos 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 Inversién Colectiva, en cuentas a la vista o en

depositos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin {@

social. Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado Reglamento establece que las inversiones de las
sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva en valores emitidos o avalados por una
misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico no podrin superar el 25% de
sus recursos propios. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

El Consejo de Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad es informado peridédicamente de las
necesidades de recursos, de forma que conozcan:

- Elnivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos propios.

— Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos basicos utilizados en los
procedimientos de evaluacion de los recursos propios.

— Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos
asumidos.
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Considerar futuros requerimientos de recursos propios en funcion del perfil de riesgo y de su
plan estratégico.

16. Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el
futuro puedan tencr repercusiones patrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para
reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Euros
2014 2013
Patrimonio gestionado en Espafia 437.349,98 658.626,81
Patrimonio gestionado en ¢l extranjero 25.556.975,11 27.764.667,65
Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras 23.827.594,82 | 15.672.959,33
Patrimonio comercializado - 203.434,12
49.821.919,91 | 44.299.687,91

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad gestionaba las siguientes instituciones de inversion
colectiva:

— Avalon Absolute Return Fund (en liquidacidn)
—  Altex Visién Global IICIICIL (en liquidacidn)

Sigma Fund SICAV

17. Departamento de Atencién al Cliente

18.

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y
servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la
Ley 35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha
creado ¢l Departamento de Atencién al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma
sistemética y completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte
de los clientes al sistema de reclamacién, asi como una agil tramitacién y resolucién de las quejas o
reclamaciones interpuestas por aquéllos.

El Departamento de Atenci6n al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracién de la
Sociedad con fecha 31 de marzo de 2014, el informe explicativo del desarrollo de su funcién durante
el ejercicio 2014. En dicho informe se indica que no se ha recibido reclamacién o queja alguna de
clientes durante el ejercicio 2014 por lo que no ha sido necesario dictar ninglin tipo de decision,
recomendacién o sugerencia.

Intereses v rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio
por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el
método del tipo de interés efectivo, salvo en el caso de activos cuyo vencimiento es inferior a un afio,
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con independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe

bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.

Los intereses devengados en el ejercicio 2014 correspondientes a los depdsitos a plazo son por
importe de 4.299,95 euros (18.965,54 euros en el gjercicio 2013) y los intereses devengados por

cuentas corrientes en el gjercicio 2014 son por importe de 18,73 euros (5,84 en el gjercicio 2013).

19. Comisiones percibidas

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

parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

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

Euros
Comisiones Percibidas con Origen en: 2014 2013

Gestién de IIC
De IIC de IL espafiolas 2.502,95 85.55947
De IIC de IL extranjeras 49.798,44 52.024,86
Gestién de carteras 88.279.64 29.902,33
Servicios de asesoramiento financiero 174.114,02 182.377,71
Distribuidor global de fondo armonizado en Luxemburgo - 66.502,25
Comisiones cobradas al accionista inico (Altex Partners, S.1..) 61.800,00 -
376.495,05]  416.366,62

La Sociedad, en calidad de gestora del fondo Altex Visién Global IICIICIL, ha decidido renunciar al

cobro de la comisién de gestién sobre dicho fondo, con efectos a partir del 1 de marzo de 2012.

El importe de las comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2014 y 2013 figura registrado
en el epigrafe “Inversiones crediticias- Crédito a intermediarios financieros” del balance a dichas
fechas (véase Nota 5) por importe de 6.970,21 euros y 407.876,02 euros respectivamente; y el importe
de las comisiones de clientes particulares al 31 de diciembre de 2014 y 2013 figura registrado en ¢l
epigrafe “Inversiones crediticias- Créditos a particulares” por importe de 45.599,48 euros y

120.551,31 euros respectivamente.

20. Comisiones pagadas

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

Euros
2014 2013
Comisiones de comercializacién
De IIC gestionadas 544,97 16.555,92
Otras comisiones 136.662,47| 108.505,17
137.207,44| 125.061.19

El saldo integro de la cuenta “Otras comisiones™ en el ejercicio 2014 corresponde a comisiones
pagadas a Minope, S.A.U., que pertenece al Consejo de Administracion de la Sociedad, en concepto
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de servicios de captacién de clientes en virtud del contrato firmado entre ambas entidades el 2 de
enero de 2013. En el ejercicio 2013, las comisiones pagadas a esta sociedad incluidas dentro del
epigrafe “Otras comisiones” ascendieron a 99.040,45 curos.

El importe de las comisiones pendientes de pago al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se encuentra

registrado en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros™ del balance a dichas fechas (véase
Nota 9).

21. Gastos de personal

a) Composicion

La composicién de los gastos de personal es la siguiente:

Euros
2014 2013
Sueldos y salarios 189.361,55| 267.729,87
Indemnizaciones 21.138,21 -
Seguridad Social 37.142,67 49.832,73
247.642,43 317.562,60

b) Nimero de empleados

E! nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 detallado por
categorias profesionales es el siguiente:

2014 2013
Directivos 1 1
Gestién 1 1
Administracién 1 1
Control y riesgos 1 2
Otros 1 1
5 6

El niimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 distribuido por
categorias profesionales y género, es el siguiente:

2014 2013
Niumero de Empleados Niimero de Empleados
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directivos 1 - 1 -
Gestidn - 1
Administracién 1 - 1
Control y riesgos 1 1 1
Otros 1 - 1
2 3 3 3
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22. Gastos generales

a) Desglose

El desglose del saldo de este capftulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente al
gjercicio 2013 y 2012 es el siguiente:

Euros
2014 2012
Alquileres de inmuebles e instalaciones 31.345,45 31.639,63
Servicios bancarios 1.674,29 2.372,41
Servicios de profesionales independientes 37.605,96 12.100,41
Resto de gastos 11.867,76 14.296,56
Total gastos generales 82.493,46 60.409,01

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la
Sociedad, se incluyen en la cuenta “Alquileres de inmuebles e instalaciones™.

b) Otra informacién
El saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior, incluye los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditorfa de las cuentas anuales,

que han ascendido a 3.175 euros sin IVA incluido (3.121 euros sin IVA incluido en el ejercicio
2013). El auditor no ha prestado otros servicios distintos de la auditoria de cuentas.

&
;
:
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Informe de Gestion,

Durante 2014, Altex Partners Gestién, SGIIC, SAU liquidd y dio de baja en los registros
de la CNMV el fondos de fondode inversion libre domiciliado en Espaiia: Altex Man
GLG, IICIICIL. Ademds, al final del afio se liquida el fondo de fondos de inversién libre
domiciliado en Espafia Altex Visién Global, IICIICIL.

En 2014, Altex Partners Gestion, SGIIC, SAU ha continuado con la gestién del fondo de
Derecho Irlandés Avaldn (en liquidacion) y del fondo de Derecho Luxemburgués Sigma
Fund SICAV.

En 2014 Altex Partners Gestion, SGIIC, SAU desarroll6 las actividades de gestion y
asesoramiento de carteras discrecionales, siendo el nimero total de carteras que se
vienen gestionando y asesorando 16 y 2 respectivamente.

Durante el ejercicio, no se ha producido el uso de instrumentos financieros que resulte
relevante para la valoracion de sus activos, pasivos, situacion financiera o resultados.

La politica de gestién del riesgo financiero de Altex Partners Gestién, SGIIC, SAU se
detalla en la nota 14 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Altex Partners Gestion, SGIIC, SAU no ha realizado actividades de investigacién y
desarrollo durante el gjercicio 2014,

Altex Partners Gestion, SGIIC, SAU no posee participaciones sociales propias al cierre
del ejercicio, ni las ha adquirido de forma transitoria durante el mismo.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 no se ha producido ningin hecho
significativo que no se haya descrito en la memoria.

De acuerdo con la Ley 15/2010, de 5 de julio, y tal y como se menciona en la nota 9 de la
memoria todos los pagos realizados en el gjercicio han sido hechos dentro del limite legal
establecido por la ley.



Diligencia que levanta la secretaria del Conscjo de Administracién de ALTEX PARTNERS
GESTION SGIIC SAU., dofia Claudia Guasch, para hacer constar que todos los miembros del
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora han procedido a suscribir el presente
documento que se compone de 30 hojas, comprensivo del balance de situacién, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria, correspondientes al
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2014, firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros
de la Sociedad Gestora, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid 24 de abril de 2015

La Secretaria del Consejo de Administracién

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Carlos Rdexeus Sanpere

Fdo.: D. Guillermo Zunzunegui inez

Fdo.: Minope SAU (Representante: Don Enrique Bailly-Bailliere)
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