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Informe de auditoria independiente de cuentas anuales

Al Accionista Unico de Metagestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.U:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Metagestion, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. 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 (os administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
de Metagestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A.U., de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en
Espana, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que
consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion 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 Espana. Dicha normativa exige
que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la
auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan
libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la 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
formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disenar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinion 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 direccion,
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.

BOO Auditores 5, L. inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas n® 51,273 es una sociedad limitada espafola, es miembro de BDO International
Limited, una compania limitada por garantia det Reino Unido v forma parte de la red internacional BOO de empresas independientes aseciadas
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Opinion

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la sociedad
Metagestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, 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 informacion
financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

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 informacion contable que contiene el citado informe de gestion
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 informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la sociedad.
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Cuentas Anuales de Metagestion, S.G.LLC., §.4.U. — Ejercicio 2014

METAGESTION, 8.G.LLC.. S A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

ACTIVO

Notas

Tids: Euros

Uis; Euros

2014

2013

Tesoreria

676.284,39

100.655,20

Cartera de negociacion

1.078.199,32

1.167.110,13

Valores representativos de deuda

Instrumentos de capitat

Derivados de negociacion

Otros activos financieros
Pro-memeria: Prestados o en garantia

1.078.199,82

1.167.110,13

Qtros activos financieros a valor razonable con cambivs en pérdidas y ganancias

WYalores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Otros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia

Agiivos financicros disponibles para la venta

Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Pro-memoria: Prestados o en garantia

Inversiones crediticias

262.357.38

107,725,70

Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares
Qiros activos financieros

262,357,38

107.925,70

Cartera de inversion a venchmiento

Pro-memoria; Prestados o en garantia

Derivados de cobertura

Activos 1o comientss en yenia

Valores representativos de deuda
Instrumentos de capilal

Activo material

Otros

Purticipaciones

216.000,00

56.500,00

Entidadcs del grupo
Entidades multigrupo
Entidades asociadas

216.000,00

56.500,00

Contratos de seguros vinculados a pensiones

Activo material

5,139,594

7.152,96

D¢ uso prepio
Inversiones inmobilianias

5.139,94

7.152,96

Aciivo intangible

Fendo de comercio
Otro activo intangible

Activos fiscales

8.594,30

16.082,90

Cormientes
Diferidos

8.594,30

16,082,900

Resto de activos

16.879,30

16.401,82

TOTAL ACTIVO

2.263.455,13

1.471.628,71
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METAGESTION, 8.G.LI.C., S.A.U.
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
Uds: Euros Uds: Euros
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2014 2013
Cartera de nepociacion
Otros pasivos financietos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganamcias
Pasivos financieros a coste amortizado 6 643.320,93 229.536,82
Deudas con intermediarios financiercs 576.300,08 182.042.,74
Dendas con particulares 67.020,85 47.494 08
Emprésiitos y pasivos subordinados
Oiros pasivos financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no correntes en venta
Provisioncs
Fendos para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales 6 $9.386,60 $55.595.27
Corricntes 89,386,680 65.595,27
Diferidos
Resto de pasivos
TOTAL PASIVO 732.707,53 295.132,09
FONDOS PROPIOS 1.530.747,60 1.176.496,62
Capital 420.000,00 420.000,00
Escriturado 420,000,00 420.000,00
Menos: Capital no exigido (-}
Prima de emision
Reservas 156.496,62 42077227
Otros instrumentos de capita)
Menos: Valores propios {-)
Resultado del gjercicio (+/-) 354.250,98 335.724 35
Menos: Dividendos y retribuciones (-)
AJUSTES POR VALORACION {+-)
Activos financicros disponibles para la venta (+/-)
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Coberturas de inversiones nctas en negocios en el extranjero {(+/-)
Diferencias de cambio (+/-)
Resto de ajustes por valorucidn (+-)
SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.263.455,13 1.471.628,71
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METAGESTION, 8.G.LLC., S.A.U,
BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2613
Uds: Euros Uds: Enros
PRO-MEMORIA Notas 2014 2013
Avales y garantias concedidas
Otros pasivos contingentes
Compromisos de compravenla de valores a plazo
Valores propios cedidos en préstamo
Desembolsos comprometidos por aseguramiento de emisiones
Derivados financicros
Otras cuentas de riesgo ¥ compromiso
TOTAIL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO
Depdsito de tilnlos
Cartcras gestionadas 10 184,968 461,68 75,012,253 14

Otras cuenlas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

184.968.461.68

75.012.293,14
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METAGESTION, 8.G.LLC., S.A.U.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS 2014 Y 2013

Uds: Euros

Uds: Eures

Notas 2014 2014

Intereses y rendimientos asimilados 51,67
Interescs y cargas asimiladas (<) {106,60)
MARGEN DE INTERESES (+/-) 0 {54.9%)
Rendimiento de instrumentos de capital 11 21.114,61 31.823,16
Comisiones pereibidas 11 2.134.952.46 894 815,85
Comisiones pagadas {-) 11 {1.352.321,35) | {527.711,50)
Resubtudo de operaciones financieras (neto) (+/-) 40.938 02 348.465,87

Cartera negociacion (+/-) 40.938,02 348.465,87

Otros instramentos financieros a valor razonuble con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)

[nstrumentos financieros no valorades a valor razonable coit cambios en pérdidas y

Otros (+/-} -- -
Diferencias de cambio (neto) (+/-) 0 {22,31)
Otros productos de explotacion e --
Oias cargas de explotacion (-) (4.005,40) (2.932,05)
Olros

Devolucion sanciones
MARGEN BRUTO (+-) 840.6'18,34 744.383,69
Ciastos de personal {(-) 12 (190034592 | (165.132,95)
Gastos generales () {291.154. 45y | (237.715,89)
Amoriizacion {(~} 7 {4.926,99) {1.810,50
Dotaciones a provisiones (neto) {(+/-)
Pérdidas por deleriorn de activos financicros (ncto) (+/-)

Inversiones crediticias {+/-)

(Otros {nstrumentos financieros no valorados a valor razonahle con cambios en pérdidas y
RESULTADOQ DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION {+/-) 354.250,98 339.724,35
Pérdidas por deteriero del resto de activos (neto) (+/-) 0,00 {4.000,00)

Activos materiales (+/-}

Activos intangibles (+/-)

Resto (+-) 0,00 (4.000,00)
Ganancias/{Pérdidas) en la baja de actives no clasificados como no comientes en venta {+/-)
Diferencia negativa en combinaciones de negocios
Ganancias/{Pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados como operacionces
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (+/-) 354.250,98 335.724,35
Impuesto sobre beneficios (+/)
RESULTADO DEL EJERCICIO FROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS 354,250,9% 335.724,3%
Resultado de operaciones interrumpidas {neto) {3-)
RESULTADO DEL EJERCICIO (+-) 354.250,98 335.724,35
BENEFICIO POR ACCION

Bisico

Diluido
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METAGESTION, S.G.LLC., S.A.U.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS

2014 v 2013

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los gjercicios 2014 y 2013

Furos
2014 2013
Resultado de la cuenta de pérdidas y panancias 354.250,58 335.724,35
Total ingresos y gastos imputados directamente cn el patrimonio atribuido a partivipes y - —
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos ¥ gastos reconocidos 354.250,98 335.724,35
B) Estados totales de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los gjercicios 2014 y 2013
Euros
Resultados de ejercicios Resultado del
Capital Reservas anferiores ejercicio Total
Saldos al 1 enero de 2013 420,000,00 | 2.862.085,91 (2.276.332,22) (164,981,42) | 840.772,27
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 33572435 | 335.724,35
Aplicacion del resultado det gjercicio - - (164.981,42) 164581 42 -
Operaciones con accionistas - - — - -
Aumentos de capital - -- - - -
Reducciones de capital - - - - -
Digtribucién de dividendos - - - - -
Operaciones con acciones propias -- - - - -
(Oiras operacioncs con accionistas - - - - -
Otras variaciones del patrimonio -- - - _ -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 | 420.000,00 | 2.862.085,91 {2.441.313,64) 335.724,35 | 1.176.496,62
Ajusles por cambios de criterio - - — - -
Ajustes por eIores - — - - -
Saldos al 1 enoro de 2014 420.000,08 | 2.862.085,91 (2.441.313,64) 335.724,35 | 1.176.496,62
Total ingresos y gastos reconocidos - B - 35425098 | 35425098
Aplicacion del resultado del cjercicio - -- 335.724,35 {335,724,35) -
Operaciones con accionistas — - - - -
Ammentos de capital -- - - - -
Reducciones de capital - - - - -
Distribucitn de dividendos -- - - — -
Operaciones eon accioncs propias - - - - -
Otras operaciones con accionistas - - - _ -
Otras variaciones del palrimonio - - - — -
Saldos al 31 de dicierabre de 2014 | 420.000,00 | 2.862.085.91 {2.105.589,19) 354.250,98 | 1.530.747,60




Cuentas Anuales de Metagestion, 5.G.11.C., S.4.U. — Efercicio 2014 6

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

Metagestién, S.G.LLC., S.A.U. anteriormente denominada GESFONDISA es una Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Durante el ejercicio 2014 ha asumido la
gestion de varias instituciones de Inversion Colectiva.

Fue constituida ante el Notario de Madrid D. Luis Martinez Gil el dia 7 de febrero de 1986
bajo el nimero 309 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil.

Sus estatutos Sociales y demas documentacién de la Sociedad pueden ser consultados en el
domicilio social de la misma, C/Diego de Ledn, 12.Esc.Izq.1°A 28006 de Madrid.

Metagestion, S.G.LL.C., S.A.U. pertenece a la misma unidad de decision que el Grupo Cartera
Meridional, que deposita sus cuentas en el Registro Mercantil de Madrid.

Metagestion, S.G.LLC., S.A.U. estd insctita como Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva con el nimero 40 en el Registro de Instituciones de Inversion Colectiva
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Las actividades desarroltadas por Metagestion, S.G.11.C., S.A.U. son la gestién de los actives
mobiliarios tanto de renta fija como variable de las instituciones por ella gestionadas, cuya
totalidad del patrimonio gestionado al cierre del ejercicio asciende a 184.968.461,68 euros
(75.012.293,14 euros al cierre del ejercicio anterior).

La Sociedad delega a empresas externas, las siguientes actividades:

-Auditoria interna, segin la norma 8 de la circular 6/2009 de la CNMV.

~Control del cumplimiento normativo, norma 7 de la circular 6/2009 de la CNMV.

-Servicios juridicos y contables en relacion a la gestion de las IIC.

-Valoracién y determinacion del valor liquidativo de las IIC.

-Ilevanza del libro registro de accionistas de las SICAV gestionadas y registro de los
participes de los Fondos de Inversidn gestionados.

Estas Cuentas Anuales se formulan con fecha 27 de marzo del 2015 por el Consejo de
Administracion de la Sociedad, que estd formado por D. José Alberto Barreras Barreras como
presidente, D. Juan Antonio Mayorga Sanchez y D. Jaime Fernindez-Yruegas Segura como
vocales y D. Javier Solache Guerras como secretario no consejero.
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2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con los formatos y criterios de valoracién establecidos en la Circular
7/2008 de 26 de noviembre, de Ia Comision Nacional del Mercado de Valores y en la Circular
5/2011 de 12 de diciembre, que modifica la anterior, de forma que muestran la imagen fiel del
patrimonio neto y de Ia situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto que se han generado
durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado €l 31 de diciembre
de 2014, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la
aprobacion por parte del Socio Unico, estiméndose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion.

b) Principios Contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han segnido los principios contables y normas de
valoracion descritos en la Nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de valoracion
de caracter obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya
dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y
politicas contables, criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores
de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuvales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas
pot sus Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en
su caso, a la evaluacién de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos y al valor
razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones se han
realizado sobre la base de la mejor informacion dispenible al cierre del ejercicio 2014, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma
prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

c) Agrupacion 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 comprension,
si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.




Cuentas Anuales de Metagestion, S.G.LLC., S.A.U. — Ejercicio 2014 2

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 informacioén de cuestiones medioambientales.

3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Fn la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Reconocimiento, clasificacién y valoracién de los instrumentos financieros

A) Reconocimiento.

Los instrumentos financieros, ya sean activos o pasivos, se reconoceran en el balance cuando
la entidad se convierta en una parte del contrato, de conformidad con sus clausulas y
condiciones. En concreto:

a) Las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, se reconoceran desde la fecha en
que surja el derecho legal a recibir, o la obligacion legal de pagar, dinero en efectivo.

b)  Las compras o ventas convencionales de activos financieros, tal y como se definen en la
norma 15 apartado 3 de la Circular 7/2008, se registraran €l dia de su gjecucion, que
dependiendo del tipo de activo o de mercado, seré la fecha de contratacién o la fecha de
liquidacidn o entrega:

La fecha de contratacion es la fecha de compromiso. El registro de las operaciones en
dicha fecha supone para el comprador reconocer, simultaneamente, un activo financiero
y una obligacidén de pago frente al vendedor. Para el vendedor supondra dar de baja del
balance ¢l activo y reconocer el derecho de cobro frente al comprador, asi como
cualquier pérdida o ganancia obtenida en la venta.

La fecha de liguidacién es aquella en 1a que se realiza la entrega contra pago. El registro
de las operaciones aplicando el método de la fecha de liquidacién supone para el
comprador reconocer el activo financiero adquirido en esa fecha y para el vendedor
darlo de baja del balance y registrar ¢l resultado obtenido en la venta. Las variaciones de
valor que pudiera experimentar el valor del activo entre las fechas de contratacién y
liquidacién se registraran de acuerdo con lo establecido en el apartado 9 de esta norma.
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d)

g

En especial, las operaciones realizadas en el mercado de divisas se registraran en la
fecha de liquidacion, y los activos financieros negociados en los mercados secundarios
de valores espafioles, si son instrumentos de capital, se reconoceran en la fecha de
contratacién y, si se trata de valores representativos de deuda, en la fecha de
liguidacidn.

Los derivados financieros, incluidos los contratos a plazo, negociados o no en mercados

organizados, se reconoceran en el balance, desde la fecha de contratacién, sin esperar a

la fecha de liquidacion. Los derivados contemplados en el apartado 9 de la norma 26" se

reconoceran y contabilizaran de acuerdo con las reglas establecidas en ese apartado.

(i) Las operaciones de compraventa de valores a plazo y de contratos de futuros se
registraran en el momento de su contratacién y hasta el momento del cierre de la
posicion o el vencimiento del contrato, en la rubrica correspondiente de las
cuentas de riesgo y compromiso por el valor efectivo contratado o nominal
comprometido.

(ii) Los fondos depositados en concepto de margen inicial y garantias adicionales en
las operaciones de con-tratos de futuros, opciones y warrants, se reflejaran en la
partida Créditos a Intermediarios Financieros del activo del balance.

(ifi) Las primas por opciones y warrants comprados, v las primas resultantes de las
opciones emitidas o warrants vendidos, se reflejaran en la cuenta de derivados, del
activo o del pasivo del balance, respectivamente.

Las drdenes itrevocables de una compra o venta convencional de valores por cuenta
propia se registrardn en cuentas de riesgo y compromiso el dia que se ordenen y
mientras no se ejecuten, por el precio que se indique en 1a orden o, en su defecto, por el
de cierre del dia anterior. Las 6rdenes de compra o venta de clientes pendientes de
liquidar se incluirén en otras cuentas de orden.

La adquisicién temporal de activos se reconocera en el momento de su desembolso y
hasta la fecha en que se resuelva la transaccidn, por recompra por el cedente de los
mismos valores cedidos u otros de la misma clase. La cestén temporal de activos se
reconocera como un pasivo financiero en el momento en que se reciba la financiacion y
hasta 1a fecha de devolucion por el cesionario de los valores cedidos u otros de la misma
clase.

Los importes a desembolsar o recibir por adquisiciones o cesiones temporales de activos
se reflejardn como compromisos de compras o ventas de valores a plazo,
respectivamente, en las cuentas de riesgo y compromiso desde ¢l momento de su
contratacion y hasta su desembolso, momento en el cual se reconoceran en el balance de
acuerdo con el apartado anterior,

Los instrumentos de deuda emitidos, tales como los empréstitos, se consideraran
suscritos y desembolsados y, por tanto, figurardn en el pasivo del balance desde el
momento en gue el suscriptor haya realizado el pago o provision de fondos irreversible,
aunque todavia no se haya cerrado €l plazo de suscripcion,
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h)

i)

k)

I}

Los créditos al comprador o al vendedor en operaciones bursatiles de contado diferidas,

concedidos a la clientela se reconocerdn en la fecha de disposicién como «créditos a

particulares» del activo del balance o «crédito de valores al mercado por ventas al

contado diferidas» en el pasivo.

(i)  Los valores adquiridos por la propia entidad mediante este sistema con crédito de
efectivo concedido por otras entidades se registraran en la fecha de contratacién
como un activo, contabilizindose en el pasivo la obligacién de devolver la
financiacion recibida, pasivo que se contabilizara por su coste amortizado.

(i) Los valores vendidos por la propia entidad mediante el sistema de crédito de
valores al mercado, se registrarin en cuentas de riesgo y compromiso como
«compromisos de venta de valores a plazo» en la rubrica correspondiente, con
independencia de que la entidad vendedora posea ya los valores o deba adquirirlos
para hacer frente al mencionado compromiso.

(iii) Los créditos en efectivo concedidos a los clientes por operaciones de valores se
registrardn en cuentas de riesgo y compromiso en la fecha de contratacion o
confirmacion por la entidad sin esperar a la fecha de disposicion, en cuyo caso se
reconoceran como activos o pasivos financieros de acuerdo con la letra (h) del
apartado anterior, sin perjuicio de su anotacién en cuentas de riesgo y
compromiso como créditos dispuestos.

Los valores por cuenta propia cedidos en préstamo permaneceran contabilizados en su
correspondiente cuenta del activo.

Los valores recibidos en préstamo se anotardn por su valor de mercado o valor
razonable en la cuenta de orden «prestamos de valores recibidos», dentro de la partida
que corresponda a su situacion salvo que se vendan a terceros, que se reconocerin en el
pasivo correspondiente como «posiciones cortas de valores» y se valorard por su valor
razonable.

Los valores por cuenta propia prestados al mercado se anotardn en cuentas de riesgo y
compromiso, sin perjuicio de su desarrollo informativo en estados complementarios.
También se reflejaran en cuentas de riesgo y compromiso los valores depositados en la
entidad a nombre de terceros, prestados al mercado.

Los depodsitos en efectivo y otros activos recibidos o entregados en garantia se
registraran de acuerdo con lo establecido en la norma 23* de 1a Circular 07/2008.

Los compromisos de venta de valores de terceros, con o sin aseguramiento en la
colocacidn, se registraran en cuentas de riesgo y compromiso en la fecha del contrato, y
hasta que finalice el periodo de oferta, por el precio de venta de los valores pendientes
de colocar, separando los que representen para la entidad una obligacion por el
aseguramiento. La parte asegurada no colocada durante el periodo de oferta, se
registrara en €l balance de acuerdo con esta norma.
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Las transacciones previstas, entendidas como compromisos anticipados de transacciones
futuras, no se reconocerdn en ¢l balance, aunque exista una alta probabilidad de ejecutarlas.
No obstante, cuando los riesgos asociados a una transaccidn prevista sean objeto de una
cobertura contable, que cumpla los requisitos establecidos la norma 25.* de la Circular
7/2008, se trataran de acuerdo con lo establecido en dicha norma.

B) Clasificacidn de Activos vy Pasivos Financieros.

Todos los activos financieros, excepto los expresamente excluidos en el apartado 7 de la
norma 20%, se clasificarin en alguna de las categorias o carteras sefialadas a continuacion:

a) Inversiones crediticias (Créditos y otras partidas a cobrar). Son activos financieros no
derivados, con flujos de efectivo de cuantia determinada o determinable, y en los que todo el
desembolso realizado por la entidad se recuperard sustancialmente, excluidas las razones
imputables a la solvencia del deudor, que no se valoran a valor razonable, ni la entidad tiene
necesariamente la intencion de mantenerlos hasta su vencimiento. Un activo financiero que se
negocia en un mercado activo, tal como un instrumento de deuda cotizado, no cumple los
requisitos para su clasificacién en esta categoria. Tampoco los cumple una participacion
adquirida en un conjunto de activos que no sean créditos o cuentas a cobrar, tal como una
participacion en un fondo de inversion.

b) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
Son activos financieros clasificados en la cartera de negociacién y otros activos financieros a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

b.1) Cartera de negociacion. Se incluirdn los activos financieros que cumplan cualquiera de
las caracteristicas siguientes:

(i) Han sido adquiridos con el propésito de realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las
variaciones en el precio o el margen de intermediacion.

(ii) Forman parte de una cartera de instrumentos financieros, identificados y gestionados
conjuntamente, para la que existe evidencia reciente de un patron de comportamiento cuya
finalidad es obtener ganancias a corto plazo.

(iii) Son instrumentos derivados que no cumplen la definicién de garantia financiera, excepto
los que hayan sido designados como instrumentos de cobertura contable de acuerdo con lo
establecido en la norma 25.* de la Circular 7/2008 y cumplan las condiciones para ser
eficaces.

b.2) Otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Se
incluirAn los activos financieros designados desde su reconocimiento en esta categoria,
informando en la memoria sobre el uso de esta opcidn, en los supuestos siguientes:

(i) Se eliminan o reducen de forma significativa las asimetrias contables consecuencia de la
valoracion de activos o pasivos, o del reconocimiento de sus resulta-dos.

(ii) Se trata de un grupo de activos financieros, o de activos y pasivos financieros que se
gestionan y su rendimiento se evalta basindose en el valor razonable, de acuerdo con una
estrategia de gestion del riesgo o de inversion documentada.

(iii) También se incluirdn en esta categoria todos aquellos activos financieros hibridos que sea
obligatorio valorar integramente por su valor razonable, de acuerdo con lo dispuesto en los
apartados 12 y 15 de la norma 21.? de esta Circular.
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¢) Cartera de inversion a vencimiento. Son valores representativos de deuda, con vencimiento
fijo y cuyos flujos de efectivo son de cuantia determinada o determinable, que se negocien en
un mercado activo y que la entidad tiene la positiva intencién y la capacidad financiera
demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de conservarlos hasta su
vencimiento.

La intencién de la entidad para mantener activos financieros hasta su vencimiento sera
rechazada cuando:

(i) La entidad tenga la intencion de mantener el activo financiero solo por ua periodo
determinado, aun-que esté sin definir.

(if) Estaria dispuesta a venderlo antes de su vencimiento si se modifican las condiciones de
merecado, tales como el tipo de interés o de cambio, o por necesidades de liguidez.

(iii) Existan opciones de cancelacién anticipada del activo financiero a favor de la entidad
tenedora.

(iv) El activo financiero podria ser reembolsado por el emisor antes de su vencimiento, por un
importe sustancialmente inferior a su coste amortizado.

La capacidad financiera quedard demostrada cuando la entidad, ademéas de disponer de
recursos financieros para mantener tales inversiones hasta su vencimiento, no esté sujeta a
limitaciones legales, o restricciones de otro tipo, que imposibilitarian su intencién de
mantenerfas hasta el vencimiento. En todo caso, la intencion y capacidad para mantener un
activo financiero hasta su vencimiento no quedaran cuestionadas por el hecho de que tal
activo haya sido entregado en garantia, esté sujeto a un pacto de recompra o sea objeto de un
préstamo de valores, siempre que la entidad tenga la intencion y capacidad de recuperar y
mantener el activo hasta su vencimiento.

d) Activos financieros disponibles para la venta. Son activos financieros no derivados que no
han sido incluidos en ninguna otra categoria, tales como bonos negociados en un mercado
activo no clasificados como cartera de inversion a vencimiento ni valorados a valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, participaciones en fondos de inversion o
instrumentos de capital no incluidos en la cartera de negociacion, distintos de las
participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas.

¢) Participaciones en empresas del grupo, multigrupe y asociadas.

1. Una entidad dominante de un grupo consolidable es aquella que se encuentre, en relacion
con una o varias entidades dependientes, en alguna de las situaciones previstas en ¢l apartado
2 de la norma 3 de la circular 7/2008.

Cuando dos o més entidades posean cada vuna de elias un nimero significativo de derechos de
voto de otra entidad, se analizaran el resto de factores que definen la existencia de control

para determinar cudl de ellas es la entidad dominante.

2. Una entidad dependiente es aquella entidad del grupo que no es su dominante.




Cuentas Anuales de Metagestion, S.G.LLC., 8. AU. — Ejercicio 2014 13

3. Una entidad multigrupo es aquella que es gestionada conjuntamente por la entidad
dominante o alguna o algunas de las entidades del grupo en caso de existir éste, incluidas las
entidades o personas fisicas dominantes, y uno o varios terceros ajenos al grupo.

4. Una entidad asociada es aquélla sobre la que la entidad inversora tiene, directa o
indirectamente, una influencia significativa y no es una entidad dependiente ni multigrupo. La
existencia de influencia significativa se evidencia, entre otras, a través de una o varias de las
stguientes situaciones:

a. Representacion en el consejo de administracion u organo equivalente de direccion de
la entidad participada.

b. Participacién en los procesos de fijacion de politicas, incluyendo las relacionadas con

las decisiones sobre dividendos y otras distribuciones.

Transacciones de importancia relativa entre la entidad inversora y la participada.

Intercambio de personal directivo.

e. Suministro de informacién téenica de cardcter esencial.

oo

Para determinar si existe influencia significativa sobre una entidad, también se tomaran en
cuenta la importancia de la inversién en la participada y la antigiiedad en sus érganos de
gobierno. En todo caso, se presumird que la entidad inversora tiene influencia significativa si
posee, directa o indirectamente, el 20 % o mads, de los derechos de voto de la participada,
salvo que pueda demostrarse claramente que tal influencia no existe.

5. En los estados financieros individuales de la entidad participe, las inversiones en las
entidades dependientes, multigrupo y asociadas se valoraran al coste de adquisicion, a no ser
que se hayan clasificado como activos no corrientes disponibles para la venta, en cuyo caso se¢
valoraran de acuerdo con lo previsto en la norma 31 de la Circular 7/2008.

Todos los pasivos financieros se clasificaran en una de las siguientes categorias:

a) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. En
esta categoria se incluirdn: los pasivos financieros de la cartera de negociacidn y otros pasivos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

a.1) La cartera de negociacion recogera:

(i) Todos los derivados, excepto los que cumplen la definicion de garantia financiera y los que
hayan sido designados como instrumentos de cobertura de acunerdo con la Norma 25.7 de la
Circular 7/2008 y cumplan las condiciones para ser eficaces.

(i) Las obligaciones de devolver los valores recibidos en préstamo que hubieran sido
vendidos a terceros o entregados para liquidar operaciones de venta en descubierto, asi como
los pasivos relacionados con posiciones cortas por ventas de valores en descubierto o
recibidos en garantia.




Cuentas Anuales de Metagestion, S.G.I1.C., S.A U. — Ejercicio 2014 14

(iii) Los pasivos financieros emitidos con la intencion de readquirirlos en un futuro cercano,
asi como los pasivos que formen parte de una cartera de instrumentos financieros,
identificados y gestionados conjuntamente, para la que hay evidencia de actuaciones recientes
para obtener ganancias a corto plazo.

Un pasivo financiero utilizado para financiar actividades de negociacion no se incluird
en esta cartera salvo que €l pasivo cumpla las condiciones para su inclusion.

a.2) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias, recogerd Ios pasivos financieros designados inicialmente para su inclusion en
esta categoria, con el objetivo de obtener informacién mas relevante, debido a que:

(i) La inclusién en esta categoria elimina o reduce significativamente las asimetrias contables
por la valoracién de activos o pasivos, o por €l reconocimiento de sus ganancias o pérdidas,
con diferentes criterios.

(ii) Un grupo de pasivos financieros, o de activos y pasivos financieros, se gestionan y su
rendimiento se eval(a sobre la base de su valor razonable.

Igualmente, se incluirdn en esta categoria todos los pasivos financieros hibridos que deban
valorarse integra y obligatoriamente por su valor razonable de acuerdo con lo dispuesto en el
apartado 15 de la norma 21.* de la Circular 7/2008, asi como los pasivos financieros que el
tenedor pueda cancelar por su valor razonable.

b) Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: En esta
categoria se incluirdn los pasivos financieros asociados con activos financieros clasificados
como disponibles para la venta que han sido transferidos pero que no cumplen los requisitos
para ser dados de baja del balance. De acuerdo con lo establecido en los apartados 9 y 10 de la
norma 26* de la Circular 7/2008, los pasivos financieros asociados con tales activos se
valoraran, al igual que éstos, por su valor razonable con cambios en patrimonio neto.

¢) Pasivos financieros al coste amortizado: En esta categoria se incluirdn los pasivos
financieros no incluidos en ninguna de las categorias anteriores.

C) Valoracion.

En el reconocimiento inicial en el balance, todos los activos y pasivos financieros se
contabilizaran por su valor razonable, que serd normalmente el precio de la transaccidn, salvo
evidencia en contrario. Dicho importe se ajustari por los costes de transaccién que sean
directa-mente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a la emisién del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los costes de
transaccion se tratardn contablemente como sigue:

a) Los reconocidos en el balance como mayor valor de los activos o menor valor de los
pasivos financieros, se registrardn en la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con
el método del tipo de interés efectivo, a menos que los activos financieros no tengan
vencimiento fijo, en cuyo caso se imputaran cuando se produzca su deterioro de valor
o causen baja.
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b) Los directamente atribuibles a los instrumentos financieros valorados a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, se contabilizaran como
un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Después del reconocimiento inicial, la entidad valorard todos los activos financieros,
incluyendo los deriva-dos que sean activos, por su valor razonable, sin deducir ningin coste
de transaccion en que pudiera incurrir por la venta o cualquier otra forma de disposicién, con
las siguientes excepciones:

a) Los incluidos en la categoria de créditos y partidas a cobrar o clasificados como invetsiones
mantenidas hasta el vencimiento, se valoraran por su coste amortizado aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

b) Los instrumentos de capital que no se negocien en un mercado activo, cuyo valor razonable
no pueda ser estimado de forma fiable, conforme a lo previsto en el apartado 6 de la norma
16.* de esta Circular, asi como los derivados que tengan como activo subyacente tales
instrumentos de capital v se liquiden por entrega, se valoraran al coste.

Después de su reconocimiento inicial, la entidad valorard todos sus pasivos financieros por su
coste amortizado, aplicando el método del tipo de interés efectivo, excepto:

a) Los incluidos en la categoria de a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, que se valoraran por su valor razonable. Los derivados financieros que sean
pasivos y tengan como activo subyacente un instrumento de capital cuyo valor razonable no
pueda ser estimado de forma fiable, se valoraran al coste.

b) Aquéllos que surjan en transferencias de activos financieros que no cumplan las
condiciones establecidas para ser dados de baja del balance de la entidad cedente, que se
valoraran de acuerdo con la norma 26, * de la Circular 7/2008 de 11 de noviembre de 2008.

¢) Los pasivos a corto plazo y sin tipo de interés contractual se valorardn por su importe de
reembolso, a menos que los efectos del aplazamiento tengan trascendencia financiera. En
cualguier caso, €l valor razonable de un pasivo financiero reembolsable a la vista, ho sera
inferior al importe a pagar al convertirse en exigible a voluntad del acreedor, descontado a la
primera fecha en que podria exigirse su reembolso.

El valor razonable de los instrumentos financieros se determinara de acuerdo con lo previsto
en lanorma 16.2 de la Circular 7/2008 de 11 de noviembre de 2008.

No obstante, los activos y pasivos financieros que hayan sido designados como partidas
cubiertas en una cobertura contable, seguiran los criterios establecidos en la norma 25.% de la
Circular 7/2008 de 11 de noviembre de 2008.
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Las ganancias o pérdidas que surjan por los cambios de valor de los instrumentos financieros,
se reconoceran en funcion de su clasificacion con los siguientes criterios:

a) Todos los cambios de valor de los instrumentos financieros clasificados en 1a categoria de a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias se registraran en dicho
documento, distinguiendo entre la parte atribuible a los rendimientos devengados del
instrumento y el resto. Los intereses cotrespondientes a los instrumentos de deuda se
calcularan aplicando el método del tipo de interés efectivo.

b) Para los instramentos valorados al coste amortizado, se contabilizardn en la cuenta de
pérdidas y ganancias:

(i) Los intereses devengados, calculados de acuerdo con el método del tipo de Interes
efectivo.

(i) En el caso de activos financieros, las pérdidas por deterioro de acuerdo con la norma 24.°
de Ia Circular 7/2008.

(iii) Las ganancias o pérdidas que se produzcan cuando causen baja del balance, de acuerdo
con lo establecido en 1as normas 26* y 27.* de la Circular 7/2008.

(iv) Cuando tales instrumentos formen parte de una cobertura contable, se tratardn de acuerdo
con lo regulado en la norma 25* de la Circular 7/2008.

¢) A los activos financieros clasificados en la categoria de disponibles para la venta les seran
de aplicacion las siguientes reglas:

(i) Los intereses devengados calculados de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo
0, en su caso, los dividendos devengados, se reconocerdn en la cuenta de resultados.

(ii) Las pérdidas por deterioro, se registran de acuerdo con la norma 24* de la Circular 7/2008.
(iii) Las diferencias de cambio de los activos financieros monetarios se reconocerdn en la
cuenta de pérdidas y ganancias y de los no monetarios directamente en patrimonio neto.

(iv) El resto de cambios en el valor razonable se reconoceran directamente en el patrimonio
neto de Ia entidad hasta que, de acuerdo con la norma 26.* de la Circular 7/2008, el activo
financiero cause baja del balance.

Las variaciones de valor que se produzcan, entre la fecha de negociacién y la de liquidacion o
entrega, en los activos financieros reconocidos en el balance aplicando el método de la fecha
de liquidacidn, se contabilizaran bajo las siguientes reglas:

a) Activos financieros valorados al coste o coste amortizado. No se reconocerd ningun tipo de
resultado.

b) Activos financieros valorados al valor razonable. Los cambios de valor, ya sean pérdidas o
ganancias, se reconoceran en la cuenta de resultados para los que se clasifiquen en la
categoria de activos a valor razonable con cambios en resultados, y directamente en
patrimonio neto para los que se incluyan en la categoria de activos disponibles para la venta.
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b) Activos Materiales

A) Reconocimiento, clasificacién y valoracion.

Un elemento del inmovilizado material se reconocerd como un activo en el balance so6lo
cuando sea probable que la entidad obtenga beneficios econdmicos futuros y su coste pueda
ser valorado con fiabilidad.

Los elementos de! inmovilizado material, distintos de los activos no corrientes mantenidos
para la venta, se clasificaran en funcion de su naturaleza y destino en las siguientes categorias:

a) Inmovilizado material de uso propio. Incluira todos los activos en propiedad o en régimen
de arrendamiento financiero que la entidad espera utilizar, durante més de un ejercicio, para
propositos administrativos o para la produccién o suminisiro de bienes y servicios.

b) Inversiones inmobiliarias. Incluird los inmuebles en propiedad o sujetos a un arrendamiento
financiero que hayan sido destinados por la entidad para obtener rentas, plusvalias o ambas,
en lugar de para su uso propio y que no estén en construccion.

Cuando existan activos materiales en construccion, los costes incurridos se contabilizaran en
una cuenta separada, y se presentaran en €l balance dentro del inmovilizado material de uso
propio, hasta que s¢ hayan completado las actividades necesarias para su utilizacién o venta,
momento en el que se reclasificardn en la categoria que corresponda seglin su naturaleza y
destino,

Los terrenos y edificios se consideraran activos independientes y se contabilizaran por
separado incluso si han sido adquiridos de forma conjunta. Cuando una parte de un activo del
inmovilizado material se utilice para uso propio v la restante como inversion inmobiliaria,
cada parte se registrard de forma separada si pueden venderse de manera independiente. En
caso contrario, se clasificard como inmovilizado material de uso propio, a menos que la parte
destinada a tal fin sea insignificante, en cuyo caso se reconocerd {ntegramente como inversion
inmobiliarta.

Los inmovilizados materiales se reclasificardn a otra categorfa cuando cambie su uso o
destino. Los tras-pasos se realizaran por su valor en libros. Un elemento no se reclasificara a
otra categoria por el hecho de que se reacondicione o modifique, salvo que tales operaciones
se realicen para proceder a su venta, en cuyo caso se clasificardn y tratardn de acuerdo con la
Norma 31* de la Circular 7/2008.

Las subvenciones de capital relativas a los elementos del inmovilizado material se
contabilizar4n en una cuenta separada y se presentaran en el balance en una partida de
patrimonio neto.

En el reconocimiento inicial, todos los elementos de inmovilizado material, que cumplan las
condiciones para su reconocimiento como activos, se valoraran por su coste, ya sea €ste el
precio de adquisicién o el coste de produccion. Se tendra en cuenta:
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a) Los impuestos indirectos que gravan los clementos del inmovilizado material solo se
incluirdn en el precio de adquisicién o coste de produccién cuando no sean recuperables
directamente de la Hacienda Publica.

b) Asimismo, formard parte del valor del inmovilizado material, la estimacién inicial del valor
actual de las obligaciones asumidas derivadas del desmantelamiento o retiro y otras asociadas
al citado activo, tales como los costes de rehabilitacion del lugar sobre el que se asienta,
siempre que estas obligaciones den lugar al registro de provisiones de acuerdo con lo
dispuesto en la Norma aplicable a éstas.

¢) En los inmovilizados que necesiten un periodo de tiempo superior a un afio para estar en
condiciones de uso, se incluiran, de acuerdo a lo sefialado en la Norma 36.%, en el precio de
adquisicion o coste de produccion, los gastos financieros que se hayan devengado antes de la
puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado material y que hayan sido girados
por el proveedor o correspondan a préstamos u otro tipo de financiacidn ajena, especifica o
genérica, directamente atribuible a la adquisicién, fabricacién o construccion. La
capitalizacion serd suspendida cuando se interrumpa el desarrollo del activo y finalizara al
completar sustancialmente todas las actividades necesarias para preparar el activo para el uso
que se destine.

El precio de adquisicién incluye, ademas del importe facturado por el vendedor después de
deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gas-tos adicionales y directamente
relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funciona-miento, incluida la
ubicacién en el lugar y cualquier otra condicion necesaria para que pueda operar de la forma
prevista; entre otros: gastos de explanacién y derribo, transporte, derechos arancelarios,
seguros, instalacion, montaje y otros similares. No se incluirdn los costes de apertura, de
actividades publicitarias o promocionales, de administracion y otros costes indirectos
generales.

El coste de produccién de los elementos del inmovilizado material fabricados o construidos
por la propia entidad se obtendra afiadiendo al precio de adquisicion de las materias primas y
otras materias consumibles, los demés costes directamente imputables a dichos bienes.
También se afiadira Ia parte que razonablemente corresponda de los costes indirectamente
imputables a los bienes de que se trate en la medida en que tales costes correspondan al
periodo de fabricacién o construccién y sean necesarios para la puesta del activo en
condiciones operativas. En cualquier caso, serdn aplicables los criterios generales establecidos
para determinar el coste de las existencias.

El coste de un elemento de inmovilizado material sera su precio equivalente al contado en la
fecha de reconocimiento. Los intereses por aplazamiento en el pago se reconocerdn como
gastos financieros en el periodo que se devenguen, aplicando el método del tipo de intercs
efectivo.
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El reconocimiento de costes en el valor en libros de los elementos de inmovilizado material
terminara cuando los activos estén en condiciones de explotacion, en la forma prevista por la
entidad. Los costes de puesta en marcha, las pérdidas iniciales de explotacion, los costes de
reubicacion y reorganizacién o los consumos anormales de mano de obra y desperdicios de
materiales, no se reconocerdn como mayores costes de adquisicién o produccion.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, los elementos del inmovilizado material se
contabilizaran por su precio de adquisicién o coste de produccién, menos la amortizacion
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro
reconocidas.

Los costes de ampliacién, mejora o sustitucion de elementos del inmovilizado material
incurridos con posterioridad al reconocimiento inicial de tales activos, que cumplan las
condiciones previstas en el apartado 1 de esta norma, se contabilizardn como mayor importe
del precio de adquisicion o coste de produccion y se amortizardn a lo largo de su vida 1til o se
depreciaran por las pérdidas de valor, de acuerdo con los criterios establecidos en los
apartados siguientes.

El precio de adquisicién o coste de produccién de un activo, neto de su valor residual, se
amortizard de forma sistemética a lo largo de su vida util con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias, teniendo en cuenta las siguientes precisiones:

a) La amortizacién del activo comenzard cuando esté disponible para su uso, en la forma
prevista por la entidad, y no se interrumpird hasta que cause baja del balance o se reclasifique
como activo no corriente mantenido para su venta, segin lo dispuesto en la norma 31.* de la
Circular 7/2008. La amortizacion se contabilizara incluso cuando €l valor razonable del activo
exceda su valor en libros, siempre v cuando el valor residual no supere dicho valor en libros.
La amortizacion no cesard por causas atribuibles a una baja actividad.

b) Cada componente de un activo del inmovilizado material cuyo coste sea significativo, en
relacién con el coste total del activo, o una vida Util distinta del resto del activo se amortizara
de forma independiente. No obstante, los diferentes componentes significativos de un activo,
con idéntica vida util y método de amortizacion, podran amortizarse de forma agrupada.

¢) Bl método de amortizacion que se aplique reflejara el patrén de consumo esperado por la
entidad, de los beneficios econdmicos futuros del activo.

d) El valor residual, la vida ttil y el método de amortizacion del activo se revisaran, al menos,
al final de cada ejercicio y, si las nuevas expectativas o el patréon de consumo esperado
difieren de las estimaciones previas, las variaciones se contabilizardn como un cambio en una
estimacién contable, de acuerdo con la Norma 18 de la Circular 7/2008, salvo que se tratara
de un error.

€) Cuando, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado siguiente, proceda reconocet
correcciones valorativas por deterioro, se ajustarin las amortizaciones de los ejercicios
siguientes del inmovilizado deteriorado, teniendo en cuenta el nuevo valor contable. Igual
proceder correspondera en caso de reversion de las correcciones valorativas por deterioro.
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Para determinar si un elemento del activo material esta deteriorado y proceder a ajustar su
valor en libros en el importe de la pérdida correspondiente, se aplicard lo dispuesto en la
Norma 302 de la Circular 7/2008. Las compensaciones o indemnizaciones a recibir de
terceros por deterioro o pérdida de los activos se reconoceran en la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando sean exigibles, sin compensar con los importes perdidos ni con los que se
tengan que desembolsar para reemplazar los activos que las originaron. No obstante, se podra
registrar en el activo €l correspondiente derecho de cobro, siempre que no existan dudas de
que dicho reembolso sera percibido, aunque el importe por el que se registrara el citado activo
no podra exceder del importe de la pérdida registrada contablemente.

B) Baja del Balance

El valor en libros de un elemento del inmovilizado material se dara de baja en ¢l momento de
su enajenacion o disposicidén por otra via o cuando no se espere obtener beneficios o
rendimientos econdémicos futuros de los mismos.

Cuando, en aplicacién de lo dispuesto en el apartado anterior, se incremente €l coste de los
elementos del inmovilizado material como consecuencia de una sustitucion, el valor en libros
de las partes que se sustituyan se darén de baja del balance con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja del balance un elemento del inmovilizado
material se contabilizard en la cuenta de resultados del periodo en que se produzca y se
clasificard en una partida separada. Cuando la baja esté relacionada con una operacion de
arrendamiento financiero o con una venta conectada con un arrendamiento financiero
posterior, se aplicara lo dispuesto en la Norma 32.% de la Circular 7/2008.

La contrapartida a cobrar por la enajenacién o disposicién por otra via de un elemento de
inmovilizado material se reconocerd por su valor razonable. Si se aplazase el cobro, la
contrapartida recibida se reconocers inicialmente por el precio equivalente de contado. La
diferencia entre el importe nominal de la contrapartida y el precio equivalente al contado se
registrard como un ingreso financiero y se tratard contablemente de forma que refleje el
interés efectivo derivado del aplazamiento de la cuenta a cobrar.

¢) Activos intangibles
A) Valoracién y Baja del Balance.

Los activos intangibles se valoraran, en el reconocimiento inicial, por su coste de adquisicion
o desarrolio y, posteriormente, por su coste menos la amortizaciéon acumulada y cualquier
pérdida por deterioro de valor.

Los costes de adquisicidon o desarrollo de programas informaticos y sitios web, que cumplan
los requisitos para su reconocimiento, se determinardn aplicando los ctiterios establecidos en
la Norma 28 Los costes imputables a un activo intangible que en su reconocimiento inicial se
hubiesen contabilizado como gastos del periodo, no podran ser capitalizados con
posterioridad.
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Los costes de recuperacion o conservaciéon de los activos intangibles, incurridos tras su
reconocimiento inicial, se adeudaran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos intangibles adquiridos en una combinacién de negocios, individualmente
identificables y separables del fondo de comercio, que cumplan los criterios para su
reconocimiento, se contabilizardn en los estados financieros por su valor razonable, con
independencia de su registro en el balance de la entidad adquirida. Las partidas intangibles
adquiridas en una combinacién de negocios que no cumplan los criterios para su
reconocimiento como activos intangibles, se incluiran formando parte del importe atribuido al
fondo de comercio en la fecha de adquisicién, de acuerdo con lo establecido en la Norma 41.%
de Ia Circular 7/2008. Su importe se determinard de acuerde con lo indicado en citada la
Norma 41* y debera asignarse desde la fecha de adquisicion entre cada una de las unidades
generadoras de efectivo o grupos de unida-des generadoras de efectivo de la entidad, sobre los
que se espere que recaigan los beneficios de las sinergias de la combinacidn de negocios.

La entidad apreciara si la vida atif de un inmovilizado intangible es definida o indefinida.

a) Los activos intangibles cuya vida ttil sea finita se amortizardn de acuerdo con los criterios
establecidos en el apartado 11 de la Norma 282 de esta Circular, teniendo en cuenta las
siguientes precisiones:

(i) El importe amortizable se determinard considerando que el valor residual del activo
intangible es nulo, salvo que exista un compromiso en firme de venta a un tercero antes de
que termine su vida econdmica.

(i) La vida util definida para un activo intangible amortizable no podra exceder del periodo
durante el cual Ia entidad tiene derecho a utilizarlo.

(iii) El método de amortizacion reflgjard el patrén de consumo esperado por la entidad, de los
beneficios eco-ndmicos futuros derivados del activo intangible. Si ese patrén no pudiera
determinarse de forma fiable, se adoptard un método lineal de amortizacion.

(iv) La amortizacién de un activo intangible de vida 4til finita s6lo podrd suspenderse cuando
su valor en libros sea nulo, cause baja del balance o se haya reclasificado como activo no
corriente mantenido para la venta, de acuerdo con lo previsto en la Norma 31.° de la Circular
7/2008.

La entidad revisard, al menos al cierre de cada ejercicio, el periodo y método de ameortizacion
de los activos intangibles con vida util finita. Cuando considere que no son los adecuados, los
efectos de las variaciones en el periodo o el método de amortizacion se reconoceran como un
cambio en una estimacion contable, de acuerdo con la Norma 18.% de la Circular 7/2008.

b) Un activo intangible se considerara que tiene vida 1til indefinida cuando, tras analizar
todos los factores relevantes, no exista un limite temporal previsible del periodo en el cual se
espera que el activo genere flujos de efectivo netos a favor de la entidad.

Un elemento de inmovilizado intangible con una vida util indefinida no se amortizara, aunque
debera analizarse su eventual deterioro siempre que existan indicios del mismo y al menos,
anualmente.

La vida 1util de un inmovilizado intangible que no esté siendo amortizado se revisard cada
ejercicio para determinar si existen hechos y circunstancias que permitan seguir manteniendo
una vida util indefinida para ese activo.
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En caso contrario, se cambiara la vida Gtil de indefinida a definida, procediéndose segin lo
dispuesto en relacién con los cambios en la estimacién contable seglin la Norma 18.° de la
Circular 7/2008, salvo que se tratara de un error.

El valor en libros de un elemento del activo intangible se dara de baja del balance cuando se
enajene o disponga de él por otros medios, o cuando no se espere obtener beneficios
econdmicos futuros por su utilizacion o disposicion.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja del balance un elemento del activo intangible se
contabilizard de forma analoga a lo establecido para el inmovilizado material en la Norma 28.°
de la Circular 7/2008.

d) Arrendamientos

Arrendamiento Financiero.

Al inicio del arrendamiento financiero, el arrendatario reconocera en el balance un activo, que
clasificara segin la naturaleza del contrato, y un pasivo por el mismo importe que serd igual al
menor entre:

a) Elwvalor razonable del bien arrendado.

b) El valor actual de los pagos minimos por el arrendamiento, que incluird los desembolsos a
realizar por €l arrendatario durante e} plazo del contrato y, en su caso, €l pago necesario para
ejercitar 1a opcidn de compra, excluyendo tanto los pagos contingentes, que son aquéllos cuyo
importe no es fijo sino que depende de a evolucion futura de una variable, como los costes de
los servicios y los impuestos reembolsables al arrendador.

Para calcular el valor actual de los pagos minimos, las partidas anteriores se descontaran al
tipo de interés implicito en el arrendamiento. Si éste no pudiera determinarse, se aplicara el
tipo de interés que el arrendatario hubiera pagado en un arrendamiento similar o, en su
defecto, el tipo de interés en que incurriria si pidiera prestados, en un plazo y con garantias
similares, los fondos necesarios para comptar el activo.

Fl atrendatario contabilizard, en la cuenta de pérdidas y ganancias de cada ejercicio, un gasto
financiero y un cargo por amortizacién de los activos amortizables adquiridos en
arrendamiento financiero, de acuerdo con los siguientes criterios:

a) La carga financiera incluida en las cuotas del arrendamiento se distribuird entre los
gjercicios que constituyen el plazo del arrendamiento, de manera que se obtenga un tipo de
interés constante en cada ejercicio, sobre el saldo de la deuda pendiente de amortizar. La parte
residual de cada cuota se aplicard a reducir el saldo de la deuda pendiente. Los pagos
contingentes se cargardn como gastos en los ejercicios en que sean incurridos.

b) La politica de amortizaciones se adaptard a los criterios establecidos en las normas 28.% y
292 de la Circular 7/2008. Cuando no exista razonable certeza de que el arrendatario obtendra
la propiedad del bien al vencimiento del contrato, el activo se amortizara totalmente a lo largo
de su vida 1til o, si fuera menor, en el plazo del arrendamiento.
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Fl arrendatario aplicard a los activos que tenga que reconocer en el balance como
consecuencia del arrendamiento, los criterios de deterioro y baja que le corresponden seglin su
naturaleza y a la baja de los pasivos financieros lo dispuesto en la norma 27.?

Los activos cedidos en contratos calificados de arrendamiento financiero se reflejaran en el
activo del balance del arrendador como partidas a cobrar al arrendatario, por un importe igual
al de la inversion neta en el arrendamiento, que comprendera:

(a) El valor actual de los cobros a recibir del arrendatario durante el plazo del arrendamiento,
mas cualquier valor residual garantizado al arrendador, directa o indirectamente, por el
arrendatario o un tercero con capacidad financiera para atender las obligaciones derivadas de
la garantia, mas cualquier valor residual no garantizado que corresponda al arrendador y
excluidos tanto los cobros contingentes como el coste de los servicios y los impuestos
repercutibles al arrendatatio; y

(b) Los costes directos iniciales, que sean imputables a la negociacién y contratacion del
arrendamiento, se incluirdn en la valoracion inicial de la partida a cobrar y disminuirdn los
ingresos a reconocer a lo largo del periodo del arrendamiento, salvo cuando el arrendador sea
fabricante o distribuidor del activo, en cuyo caso, deberd reconocerlos en la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando registre [a venta.

El valor actual de los cobros del arrendamiento se actualizara por su tipo de interés implicito,
que es aquél que iguala los pagos del contrato hasta su vencimiento mas el valer residual no
garantizado, con el valor razonable del activo arrendado mas los costes directos iniciales.

Los ingresos financieros se contabilizardn mediante una pauta que refleje, en cada uno de los
ejercicios, un tipo de rendimiento constante sobre la inversién neta realizada por el
arrendador, Cuando ef arrendador sea también fabricante o distribuidor del activo, reconocera
el resultado de la venta en el ejercicio en que se hubiese realizado el arrendamiento y, ademas,
si se hubiesen aplicado tipos de interés artificialmente bajos, el resultade de la venta se
reducira al que se obtendria de aplicar tipos de interés de mercado.

Arrendamiento Operativo.

El arrendatario contabilizard las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos
linealmente como gas-tos durante el plazo del arrendamiento, a no ser que resulie mas
representativa otra base sistematica de reparto. Los gastos de acondicionamiento y
conservacion realizados sobre ¢l activo arrendado se imputaran a la cuenta de pérdidas y
ganancias del gjercicio en que se devenguen.

Fl arrendador presentard en el balance los activos cedidos en arrendamiento operativo de
acuerdo con su naturaleza y contabilizard linealmente los ingresos procedentes del contrato en
la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo del plazo del arrendamiento, salvo que exista otro
método de reparto que resulte mas representativo.

Los costes directos iniciales imputables al arrendador incrementaran el valor en libros del
activo arrendado y se reconoceran como gastos durante el plazo de arrendamiento, con los
mismos criterios utilizados para reconocer 1os ingresos.
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La amortizacién de los activos arrendados se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias de
forma coherente con la politica aplicada por la entidad a otros activos amortizables similares,
de acuerdo con las Normas 28.* y 29.* de la Circular 7/2008. Ademas, se aplicard la norma
30.2 de la Circular 7/2008 para analizar y, en su caso, reconocer las pérdidas por deterioro del
activo arrendado.

€) Ineresos v gastos

Con caracter general, los ingresos se valorardn por el valor razonable de la contrapartida
recibida o pendiente de recibir, que serd, salvo prueba en contrario, el precio acordado para
los bienes o servicios prestados menos el importe de cualquier descuento, bonificacion o
rebaja comercial que la entidad pueda otorgar incluidos los descuentos por volumen de
operaciones. Cuando la entrada de efectivo u otros medios equivalentes se difiera en el
tiempo, el valor razonable se determinard descontando los flujos de efectivo futuros utilizando
uno de los siguientes tipos de interés:

a) Bl vigente en el mercado para un instrumento financiero similar cuyo emisor tenga una
calificacion crediticia o un nivel de riesgo de crédito parecido al del cliente.

b) Aquél que iguale los flujos de efectivo futuros con el precio de contado de los bienes o
servicios vendidos.

La diferencia entre ¢l valor razonable y el importe nominal de la contrapartida se reconocerd
como un ingreso financiero por intereses,

Los impuestos que graven las operaciones de venta de bienes y prestacidn de servicios que la
entidad repercutira a terceros, como es el caso del impuesto sobre el valor afiadido, no
formaran parte de los ingresos.

Los ingresos sélo se reconoceran cuando su importe pueda estimarse de manera fiable y
resulte probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asocia- dos con la
transaccién. Junto a estos dos requisitos generales, y sin perjuicio de las precisiones sefialadas
en otras normas de esta Circular, para el reconocimiento de ingresos en la cuenta de pérdidas
y ganancias se deberdn cumplir cada una de las siguientes condiciones adicionales:

a) En caso de venta o disposicidn por otros medios de bienes que:

(i) La entidad haya transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos derivados
de la propiedad de los bienes, con independencia de la cesion o no del titulo legal de
propiedad.

(ii) La entidad no conserve ninguna implicacion continua en la gestion, en un grado asociado
habitualmente con la propiedad, ni retenga el control efectivo de los bienes objeto de la
transaccion.

(iii) En los que los costes incurridos o a incurrir en relacién con la transaccién se puedan
valorar con fiabilidad.

b) En ¢l caso de prestacion de servicios que:
(i) El grado de realizacion del servicio pueda determinarse, en la fecha del balance, de manera
fiable.
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(ii) Los costes incurridos o a incurrir en la prestacion del servicio puedan determinarse con
fiabilidad.3. Se mantendra ¢l criterio de correlacién en el reconocimiento de ingresos y gastos
atribuibles a la misma transaccidn, teniendo en cuenta las siguientes precisiones:

a) Cuando aparezca una incertidumbre en el cobro de un saldo relacionado con ingresos
previamente reconocidos, el impotte incobrable o cuyo cobro resulta improbable, se
reconocera como un gasto por correccidn de valor por deterioro en lugar de ajustar el importe
del ingreso contabilizado en su origen.

b) Cuando no se hayan cumplido las condiciones para €l reconocimiento de ingresos, porque
los gastos correlacionados no puedan ser valorados con fiabilidad, cualguier contraprestacién
recibida por la venta de bienes se registrara como un pasivo.

¢) Cuando el resultado de una transaccion que implique la prestacién de un servicio no pueda
ser estimado de manera fiable, por incumplimiento de alguno de los requisitos anteriores, los
ingresos correspondientes sélo se reconoceran por el importe que sea recuperable de los
gastos reconocidos que estén relacionados.

d) Sin perjuicio de lo dispuesto en la norma 33 de la Circular 7/2008, no se reconocera
ningUn ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias por el intercambio o permuta de bienes y
servicios de naturaleza y valor similar.

El intercambio o permuta de bienes y servicios de naturaleza diferente se considerard una
transaccion que produce ingresos y se reconocera en la cuenta de pérdidas y ganancias por el
valor razonable de los bienes y servicios recibidos o, en el caso de que no pudiera
determinarse con fiabilidad, por el valor razonable de los enfregados, ajustado en el importe
de efectivo u otros medios equivalentes transferidos en la operacion.

Los intereses, dividendos y regalias, que cumplan los requisitos generales establecidos en el
apartado anterior, se reconocerdn en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando los
siguientes criterios:

a) Los intereses se reconocerdn en proporcién al tiempo trascurrido utilizando el método del
tipo de interés efectivo, tal como se define en la norma 14.* de la Circular 7/208.

b) Los dividendos se reconoceran cuando se establezca el derecho de los accionistas a recibir
el pago, con independencia de que este se demore.

¢) Las regalias, tales como royalties, honorarios o cénones, se reconoceran aplicando el
principio contable del devengo, de acuerdo con el trasfondo econdémico del contrato en que
basan. Lo dispuesto en las letras a) y b) anteriores se entenderd sin perjuicio de que los
importes de los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicion
de los valores, y pendientes de cobro, no deberan incluirse en la cuenta de pérdidas y
ganancias, canceldndose el activo correspondiente cuando se cobre.

Solo se reconoceran como ingresos los intereses v dividendos que correspondan a
rendimientos de periodos posteriores a la fecha de adquisicién de los valores. Cuando
resultase dificil separar el importe de los dividen-dos que corresponde a beneficios de
gjercicios anteriores a la adquisicién, se procederd a reconocerlos como ingresos, salvo
cuando claramente representen la recuperacion de una parte del coste de adquisicion de las
acciones. El cobro de dividendos en acciones supondra el reconocimiento de un ingreso por el
importe efectivo de los dividendos distribuidos y un cargo por el mismo importc para
contabilizar 1a inversién en dichos valores en el balance.
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Los criterios de reconocimiento y valoracion establecidos en esta norma se aplicaran en
aquellos supuestos que no estén especificamente contemplados en otras normas de la circular
7/2008.

f) Personal

Las retribuciones a los empleados a corto plazo se valoraran, sin actualizar, por el importe que
se ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en las cuentas anuales:

a) Como un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe ya
satisfecho. En el caso de que el importe pagado sea superior al importe de la retribucion, sin
descontar, la diferencia se reconocerd como un activo en la medida que el pago por
adelantado vaya a dar lugar a una reduccién de los pagos a realizar en el futuro o a un
reembolso en efectivo.

b} Y como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios, a
menos que las normas 28.* y 29.* de esta Circular exijan la capitalizacién de las mencionadas
retribuciones en el coste de un activo no financiero.

El coste esperado de las retribuciones a corto plazo a los empleados en forma de permises
remunerados se reconocera aplicando lo previsto en el apartado 2 anterior, con las siguientes
precisiones:

a) En el caso de permisos remunerados cuyos derechos se vayan acumulando, a medida que
los empleados prestan los servicios que les permiten disfrutar de futuros permisos retribuidos.
b) En el supuesto de permisos no acumulativos, cuando se hayan producido efectivamente
tales permisos.

La entidad deberd valorar el coste esperado de los permisos remunerados de cardcter
acumulativo, en cada fecha a que se refieran los estados financieros, en funcion de los
importes de los pagos adicionales que, en su caso, espera satisfacer a los empleados como
consecuencia de los derechos gue han acumulado en dicha fecha.

Las retribuciones a corto plazo a los empleados en forma de participaciones en las ganancias
del ejercicio o de planes de incentivos que no se encuentren regulados por la norma 38.% de la
Circular 7/2008, se registrarn como un gasto por el coste devengado y como un pasivo por el
importe no satisfecho si cumplen las dos condiciones siguientes:

a) Existe una obligacion presente, legal o implicita, de realizar tales pagos como consecuencia
de sucesos ocurridos en el pasado.

b) Puede realizarse una estimacion fiable del valor de tal obligacién.

g) Imnuesto sobre beneficios

El impuesto de sociedades, o su denominacion equivalente, serd considerado como un gasto
del ejercicio, registrandose conforme a lo establecido en el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre,
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4. PATRIMONIO NETO Y PROPUESTA DE APLICACION DE RESULTADOS

El importe v los movimientos en las partidas del Patrimonio Neto durante el gjercicio
terminado el 31 de diciembre de 2014 han sido los siguientes:

Saldo al Distribucion Resultado Saldo al
31/12/2013 resultade 2013 2014 3171272014

Capital social 420.000,00 ~ - 420.000,00
Reserva legal 84.000,00 - - 84.000,00
Reserva voluntaria 2.778.085,91 - - 2.778.085,91
Resultados negativos de ejer.

anteriores -2.441.313,64 335.724,35 - -2.105,589,29
Resultado del ejercicio 335,724 35 -335.724,35 354,250,098 354.250,98
Total 1.176.496,62 - 354.250,98 1.530.747,60

El capital social estd representado por 420.000 acciones de 1 euro de nominal, después de
efectuar la adaptacion al euro, teniendo todas ellas los mismos derechos politicos y
econdmicos, correspondiendo la titularidad del 100% a D. José Alberto Barreras Barreras.

Las acciones de la sociedad no se encuentran admitidas a cotizacion.

En su momento se efectud la adaptacion del Capital Social conforme a la Ley de Adaptacion
al euro creandose una Reserva de Adaptacion de 708,47 euros.

Reserva legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades de Capital, estan obligadas a
dotarla las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un
10% de los mismos, hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del
capital social suscrito. Los destinos de la reserva legal son la compensacion de pérdidas o la
ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su
distribucién a los accionistas en caso de liquidacion. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, 1a
Reserva Legal estaba dotada en su totalidad.

Recursos propios

De acuerdo con el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, que reglamenta la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, el capital social de las Sociedades
gestoras de Inversiones de Institucion Colectiva ha de ser, como minimo, 300.000 euros.
Asimismo, la Sociedad debers mantener unos recursos propios minimos calculados en
funcién del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversién administradas y de
los ingresos obtenidos.

Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013, los recursos propios exceden los minimos establecidos
reglamentariamente,
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A fecha de formulacidn, tras la reciente modificaciéon de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva, por el Real Decreto Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero, por el que €l capital social de las Sociedades gestoras de Inversiones de Institucién
Colectiva ha de ser, como minimo, 125.000 euros, los recursos propios exceden los mintmos

establecidos reglamentariamente.

Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2014 que et Consejo de
Administracion de 1a Sociedad someterd para su aprobacion de la Junta General Ordinaria de

Accionistas es la siguiente:

Euros
Base de reparto 2014 2013
Resultado del Ejercicio 35425098 33572435
Distribucidn
A Compensacion de Resultados Negativos de Ejercicios Anteriores 35425098 335.724,33
Total 354.250,98 | 335.724,35
5. ENTIDADES DEL GRUPO
Movimientos de titulos
Saldo al 31/12/2013 del ejercicio Saldo al 31/12/2014
N° Titulos | Valor contable | Compras Ventas | N° Titulos | Valor contable
Participaciones en empresas dol
grupo, multigripo v asociadas 56.500,00 216.000,00
MONTEBALITO, 5.A. 5{.000 56.500,00 150,000 - 200.000 216,000,060
Informacion relativa a las empresas del grupo:
. Patrimonio . Ingresos Resultado del | Porcentaje de
Active Pasivos del s P
neto P ejercicio participaciéon
ejercicio
MONTEBALITO, S.A. | 136.816.404,26 | 93.509.832,99 | 43.306.571,24 | 163.395,00 | 8.729.286,16 0,68%

La relacion de la sociedad con Metagestion, S.G.LLC., S.A.U. es que ambas pertenecen a la
misma unidad de decision.
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6. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Activos financieros

A fecha 31 de diciembre de 2014 el detalle de los activos financieros es el siguiente:

Valor Contable
CARTERA DE NEGOCIACION 1.078.199,82
INSTRUMENTQS DE CAPITAL 1.078.199,82
RENTA VARIABLE NACIONAL 1.078.199,82
Total 1.078.199,82

A fecha 31 de diciembre de 2013 el detalle de los activos financieros es el siguiente:

Valor Contable

CARTERA DE NEGOCIACION 1.167.110,13
INSTRUMENTOS DE CAPITAL 1.167.116,13
RENTA VARIABLE NACIONAL 1.167.118,13

Total

1,167.110,13
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Inversiones crediticias

El detalle del epigrafe “Créditos a intermediarios financieros” del activo del balance al 31 de
diciembre de 2014 v de 2013, en euros, es el siguiente:

2014 2013
Deudores por comisiones pendientes 262.357,38 107.725,70
Total 262.357,38 167.725,70

En [a cuenta de “Deudores por comisiones pendientes” del epigrafe “Créditos a intermediarios
financieros” se recogen las comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestion de
Instituciones de Inversién Colectiva. Las comisiones de gestién se calculan diariamente
mediante la aplicacion de un porcentaje sobre el valor patrimonial de las sociedades
gestionadas por la Sociedad. Las comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013
por este concepto han ascendido a 2.134.952,46 euros y 894.815,85 euros, respectivamente,
como se indica en la Nota 11, estando pendientes de cobro las correspondientes al Gltimo mes
del afio por un importe de 262.357,38 euros y 107.725,70 euros, respectivamente.

Pasivos financieros a coste amortizado

El detalle del epigrafe “Pasivos financieros a coste amortizado” del pasivo del balance al 31
de diciembre de 2014 v de 2013, en euros, es el siguiente:

2014 2013
Deudas con intermediarios financieros 576.300,08 182.042,74
Deudas con acreedores 54.820,77 36.646,23
Remuneraciones pendientes de pago 12.191,08 10.847 85
Total 643.320,93 229.536,82

El saldo de la cuenta “Deudas con intermediarios financieros” recoge el importe pendiente de
pago a las sociedades Comercializadoras en concepto de remuneracién por fa colocacion de
participaciones de fondos de inversién y de acciones de las sociedades de inversion de capital
variable gestionadas por la Sociedad como se indica en la Nota 11. El vencimiento de este
saldo es inferior a 3 meses.

El saldo de la cuenta “Deudas con acreedores” se corresponde con deudas generadas en la
actividad propia de la Sociedad.

Las “Remuneraciones pendientes de pago” corresponden tanto a la gratificacién variable a los
empleados de la Sociedad como de las pagas extraordinarias devengadas hasta ¢l momento.

Al cierre del ejercicio, no existia ningin importe significativo pendiente de pago a
proveedores que a dicha fecha acumulata un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados durante el gjercicio a dichos proveedores se han
realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.
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A fecha 31 de diciembre de 2014 y de 2013 el detalle del resto de pasivos es el siguiente:

2014 2013
Hacienda Pablica Acreedora por IRPE 13.568,53 9.814,69
Retenciones a Participes 71.951,95 50.952.57
Prevision Tesoreria General Seguridad Social 3.866,12 4,828,01
Total 89.386,00 65.595,27

7. INMOVILIZADO MATERIAL

La evolucién del inmovilizado material en el ejercicio 2014, se presenta a continuacion:

01/01/2014 Altas Bajas | 31/12/2014

Coste:
Mobiliario 17.877,04 17.877,04
Equipos para procesos de informacion 4395323 2.913,97 46.867,20
Otro inmovitizado materiai 1.778,70 1.778,70
63.608,97 2.913,97 66.522.94
Amortizacién Acumulada: 0,00
Amortizacion acumulada de mobiliario -14.665,18} -1.104,12 -15.769,30
Amort acum equipos para procesos de informacién -41.648,51F -2.186,49 -43.835,00
Amort acumulada de otro inmovilizado material -14232] -1.636,38 -1.778,70
-56,456,01 | -4.926,99 -61.383,00
Inmovilizado Material, Neto 7.152,96 | -2.013,02 5.139,94

La evolucion del inmovilizado material en el ejercicio 2013, se presenta a continuacion:

01/01/2013 Altas Bajas | 31/12/2013
Coste:
Mobiliario 17.877,04 - < | 17.877,04
Equipos para procesos de informacion 41.084,45 | 2.868,78 - | 43.95323
Otro inmovilizado material - | 1.778,70 - 1,778,70
58.961,49 | 4,64748 - | 63.608,97
Amortizacién Acumnlada:
Amortizacion acumuiada de mobiliario {13.561,06) [ (1.104,12) - 1(14.6635,18)
Amort acum equipos para procesos de informacién (41.084,45)| {564,06) - |(41.648,51)
Amort acumulada de otro iInmovilizado material - | (14232) - (142,32)
(54.645,51) | (1.810,50) - | (56.456,01)
Inmovilizado Material, Neto 431598 | 2.836,98 - 7.152,96

El inmovilizado material estd integramente compuesto por elementos de inmovilizado de uso

propio.
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Los coeficientes de amortizacion utilizados para los diferentes elementos del inmovilizado
material son los siguientes:

-Equipos informaticos: vida dtil de 4 afios, coeficiente de amortizacion del 25% anual.
-Mobiliario: vida ntil de 10 afios, coeficiente de amortizacion del 10% anual, excepto para el
mobiliario adquirido de segunda mano, donde la amortizacién se realiza al 20%,

-Otro inmovilizado material: vida util de 8,22 aflos, coeficiente de amortizacion del 12%
anual,

Los elementos totalmente amortizados por clase de inmovilizado son:

2014 2013
Mobiliario 6.836,48 6.836,48
Equipos para procesos de
informacién 41.084.,45 41.084,45
Otro inmovilizado material 1.778,70 0,00
Total 49.699,63 47.920,93

8. ACTIVOS INTANGIBLES

En el ejercicio 2014 y 2013, el inmovilizado intangible estd totalmente amortizado.

31/12/2014 31/12/2013
Coste:
Aplicaciones informaticas 65.830,00 65.830,00
65.830,00 65.830,00
Amortizacién Acumulada:
Amort acumulada de aplicaciones informaticas (65.830,00) (65.830,00)
(65.830,00) (65.830,00)
Inmovilizado Intangible, Neto - -

Las aplicaciones informdticas se amortizan en un periodo de 3 afios.

9. ARRENDAMIENTOS

Durante el ejercicio 2014 se ha incurrido en unos gastos por arrendamiento de la oficina sita
en la Calle/ Diego de Ledn, 12 para el desarrollo de su actividad que asciende a 19.700,39
euros (30.124,38 euros en €l ejercicio anterior) y con posterioridad, en la calle Francisco de
Rojas, 7 para continuar su actividad, que asciende a 10.617,75 euros.

Fl resto de arrendamientos se corresponde con otros renting, y asciende a 3.884,28 euros
(10.274,08 euros en el gjercicio anterior).
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10. RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2014, tenia encomendada la gestién de tres Fondos de
[nversion. El patrimonio gestionado al 31 de diciembre de 2014, asi como las comisiones de
gestion devengadas, se presentan a continuacion:

Patrimonio Comision

Gestionado devengada
Fondos de Inversion 184.968 461,68 2,134,952 46
Total 184.968.461,68 2.134.952,46

La Sociedad, a 31 de diciembre de 2013, ticne encomendada la gestion de tres Fondos de
Inversion. El patrimonio gestionado al 31 de diciembre de 2013, asi como las comisiones de
gestion devengadas, se presentan a continuacion:

Patrimonio Comision

Gestionado devengada
Fondos de Inversion 75.012.293,14 889.442.90
Sociedades de Inversion de Capital Variable (a) - 5.372,95
Total 75.012.293,14 894.815,85

(2) En Sociedades de Inversion de Capital Variable estd incluida la sociedad Bolsa Directo,
SICAV, S.A. que se transformé en Sociedad Limitada en julio de 2013, momento en €l que
dejo de ser gestionada por Metagestion, S.G.LLC., S,A.U., de manera que la comision
mostrada en el cuadro anterior corresponde a la comision devengada por los servicios de
gestion entre enero y julio de 2013,

11. COMISIONES, INTERESES Y RENDIMIENTOS DE INSTRUEMNTOS DE
CAPITAL DE OPERACIONES FINANCIERAS,

Los ingresos ordinarios reconocidos durante el ejercicio 2014 que provienen de la cartera de
negociacion en concepto de dividendos son de 21.114,61 euros, mientras que en el ejercicio
2013 fueron de 31.823,16 euros.




Cuentas Anuales de Metagestion, S.GI11C., S.A.U. — Ejercicio 2014 34

Las comisiones de gestién percibidas en los ejercicios 2014 y 2013 atendiendo al tipo de
Institucion de Inversién Colectiva gestionada, como se indica en la Nota 6, se presentan a
continuacion:

Comisiones devengadas 2014 2013
Sociedades de ITnversion de Capital Variable 0,00 537295
Fondos de Inversién 2.134.952,46 889,442.90
Total 2.134,952,46 894.815,85

Las comisiones satisfechas en concepto de comercializacidn de las sociedades gestionadas por
Metagestion, S.G.L.1.C., S.A.U., durante fos gjercicios 2014 y 2013, como se indica en la Nota
6, se presentan a continuacion:

Comnisiones devengadas 2014 2013
Sociedades de Inversion de Capital Variable 0,00 1.994,92
Fondos de Inversién 1.352,321,35 525.716,98
Tuotal 1.352.321,35 527.711,90

El resultado por operaciones financieras derivado de la Cartera de Negociacion se
corresponde con 382.598,68 euros por pérdidas y con 423.536,70 euros por ganancias,
2.324,16 euros y 350.790,03 euros, respectivamente, en el gjercicio anterior.

12. GASTOS DE PERSONAL Y OTROS GASTOS GENERALES.

La composicion del epigrafe de gastos de personal es la siguiente:

Concepto 2014 2013

Sueldos y Salarios 145.183,32 128.535,71
| Seguros Sociales 40,926,65 36.597,24
Total 186.109,97 165.132,95

El niimero medio de personas empleadas en el curso del gjercicio distribuido por categorias y
sexo es el siguiente:

N" de Personas
Categoria Profesional Hombres Mujeres
Dependiente de 2° - 1,00
Auxiliar de 2° 1,00 -
Auxiliar de 2° de ascenso - 1,00
Programador de 2° 2,00 -
Total 3,00 2.00
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En el ejercicio anterior era el siguiente:

N® de Personas

Categoria Profesional Hombres Mujeres
Dependiente de 2° - 1,00
Auxiliar de 2° 1,00 -
Auxiliar de 2° de ascenso - 1,00
Programador de 2° 1,68 -
Total 2,68 2,00
13. SITUACION FISCAL.

No existen diferencias permanentes en ef Impuesto sobre Sociedades ni activos ni pasivos por
diferencias temporarias, al coincidir el resultado contable con el fiscal.

A 31 de diciembre de 2014, 1as bases imponibles y deducciones pendientes de compensar, que
no han sido registradas contablemente, son las siguientes:

BASES IMPONIBLES NEGATIVAS PENDIENTES DE COMPENSAR
Pendiente de aplicacion
Base afio 2008 756.488,47
Base afio 2010 498.758,84
Base afio 2011 329.756,04
Base afio 2012 164.981,42
Toatal 1.749.984,77

No existe limite temporal para la compensacion de las bases.

DEDUCCIONES PENDIENTES DE COMPENSAR
Pendiente de aplicacién Afio mazime de aplicacién

Deduccion por Doble Imposicion 2008 1.398,00 2018
Deduccion por Doble Imposicién 2009 5.112,81 2019
Deduccion por Doble Iimposicidén 2010 3.101.41 2020
Deduccidn por Doble Imposicién 2011 9.186,98 2021
Deduccidn por Doble Imposicion 2012 3.502,06 2022
Deduccién por Doble Imposicién 2013 4,773,48 2023
Deduccién por Doble Imposicion 2014 3.167,19 2024
Deduccién Formacidn 2009 25,25 2019
Total 30.217,18

Permanecen abiettos a inspeccién las declaraciones de todos los impuestos correspondientes a
los cuatro wltimos ejercicios.
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14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS.

Los miembros del Consejo de Administracién han percibido como retribucion global la
cantidad de 24.000 euros en concepto de sueldos (16.500 euros en el gjercicio anterior).

15. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE.

La Sociedad no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacion del
impacto medioambiental vy a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no
existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccidn y
mejora del medio ambiente.

16. OTRA INFORMACION.

El 6rgano de administracion tiene habilitado un procedimiento de control y evaluacion para
que los miembros del Consejo de Administracién faciliten al propio Consejo cuanta
informacion corresponda de conformidad con lo dispuesto en el Capitulo III, Titulo IV de la
Ley de Sociedades de Capital.

Dicho procedimiento se encuentra actualmente en vigor.

Los miembros del Consejo de Administracidon mantienen, dentro de sus registros, constancia
de la solicitud de informacion y contestaciéon obtenida en relacion con las obligaciones
derivadas de los articulos 229, 230 y 231 de 1a Ley de Sociedades de Capital.

De la informacioén remitida por los Sres. Consejeros en cumplimiento de o previsto en los
citados articulos 229, 230 v 231 de la Ley de Sociedades de Capital, se desprende que
ninguno de los ellos, ni personas vinculadas con los mismes, se hallan en ninguna situacion
de conflicto, directo o indirecto, con el interés de la Sociedad.

Asimismo, y de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se
informa que los miembros del Consejo de Administraciéon no han realizado ninguna actividad,
por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al frafico ordinario
que no se haya realizado en condiciones normales de mercado.

BDO Auditores, S.L. es la sociedad designada para la auditoria de cuentas de Metagestion,
S.G.1.1.C., S.A.U. Bl importe de los honorarios para la anditoria del ejercicio 2014 asciende a
3.680 euros (impuestos indirectos no incluidos). En el egjercicio 2013, dichos honorarios
ascendieron a 3.636,00 euros. La sociedad auditora de cuentas BDO Auditores, S.L. no ha
prestado ningilin otro tipo de servicios a la Sociedad.
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17. ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.,

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no
descrito en las notas de estas cuentas anuales.

18. GESTION DE RIESGOS

Metagestién, S.G.LLC., S.A.U. (en adelante Metagestion o la Gestora) tiene establecido un
sistema para el control de los riesgos derivados de las operaciones con instrumentos
financieros, basado en cuatro pilares fundamentales.

Asi, en primer lugar, la gestora tiene una estructura organizativa dotada de los medios
humanos vy materiales suficientes, en la que se encuentran perfectamente segregadas las
funciones de gestién, a través del Departamento de Gestidn (“Front Office™), Control de
Riesgos, mediante el Departamento de Control (“Middle Office”) y administracion, a través
del Departamento de Administracion (“Back Office”). Ademas se han implantado unos
sistemas de informacidon al Consejo de Administracién de la Gestora v a los Organos
responsables de los distintos departamentos que garantizan, por un lado, la necesaria
independencia entre departamentos y, a la vez, la existencia de flujos de informacion
suficientes para que los 6rganos competentes, en caso de ser necesario, adopten las medidas
oportunas en cada caso sin dilacién.

En segundo lugar, fa Gestora tiene establecidos unos 1imites operativos y de riesgo, relativos a
los sistemas de pago y riesgo de contraparte y de mercado, que junto con los sistemas de
control de dichos limites y de evaluacion de la exposicion potencial al riesgo de contraparte y
de mercado, hacen que, en todo caso, se relativicen los riesgos por operar con instrumentos
financieros.

En tercer lugar, la Gestora ha implantado unos sistemas de control, seguimiento y evaluacion
de riesgos que, por su detalle, junto con la existencia de un Comité de Inversiones, suponen
que el riesgo relativo se minimice completamente.

Finalmente, existe en la Gestora una Unidad de Control, independiente del resto de los
departamentos, cuya responsabilidad principal, respecto al control interno de operaciones con
instrumentos financieros, consiste en Ia revisidn permanente de los procedimientos y sistemas
de control interno, a fin de evaluar el cumplimiento de las medidas de control establecidas y
vetificar su validez, proponiendo las modificaciones que considere necesarias e informando al
Consejo de Administracion de las ineficiencias observadas.

Con motivo de la adaptacién a la circular 6/2009 de 6 de diciembre, de la CNMV sobre el
control interno de las sociedades gestoras, se han delegado las actividades

La Sociedad delega a empresas externas, las siguientes actividades de auditoria interna y
control del cumplimiento normativo a entidades externas.
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En cuanto al valor razonable de los instrumentos financieros, se toma como referencia las
cotizaciones publicadas en mercados activos, cuyo valor en libros para cada instrumento se
detalla en la nota 6.

Por otra parte, las actividades de la propia gestora estin expuestas a diferentes tipos de riesgos
financieros, destacando fundamentaimente de liquidez y los riesgos de mercado:

Riesgo de liquidez

La Sociedad no se encucntra expuesta significativamente al riesgo de liquidez, debido al
mantenimiento de suficiente efectivo y activos liquidos.

Riesgos de precio

Se deben, basicamente, a las variaciones de valor de la cartera de instrumentos financieros
cotizados por las oscilaciones en la Bolsa,

19. GESTION DE CAPITAL

Metagestién, S.G.L1.C., 8.A.U., mantiene una filosofia de inversién basada en una gestion
activa de la cartera de activos, y enfocada claramente hacia la maximizacién de la rentabilidad
y la preservacién del capital. La gestion se basa en dos puntoes fundamentales, la seleccion de
valores y un seguimiento de la cartera, a través de andlisis técnico, momento de mercado,
analisis fundamental, etc.

El procedimiento de inversibn se tige por unas pautas determinadas basadas en el
conocimiento de los mercados donde operamos, en un analisis exhaustivo y, sobre todo, en un
proceso de decision que englobe el maximo ntimero de variables posibles. Nuestras decisiones
de inversion se basan en un andlisis exhaustivo de todas las compafifas que componen nuestro
universo de seleccién, especialmente renta variable nacional, con el fin de seleccionar
aquellas que presentan un mayor potencial de crecimiento a medio y largo plazo o que
reflejen un notable descuento seglin nuestras estimaciones.

El equipo de andlisis efectia sus valoraciones basindose en los estados financieros de las
compafiias, en la informacién suministrada por diversos operadores y demdas fuentes de
informacion piiblica. Segim las estimaciones resultantes se seleccionan aquellos con mejores
perspectivas o que, cotizando dentro del mercado continuo, presenten un alto potencial de
revalotizacion, todas las operaciones son realizadas intentando escoger el momento mas
oportuno para la compra-venta, obteniendo asi un incremento de la rentabilidad derivada del
“market-timing” escogido.
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METAGESTION, S8.G.1.1.C... S.A.U.
INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2014

El ejercicio 2014 ha sido un afio negativo para la mayoria de indices bursatiles europeos,
aunque ligeramente positivo para el mercado espafiol y bastante bueno para los indices
globales. En el periodo, nuestros fondos presentaron un comportamiento similar o mejor que
el de sus indices de referencia, especialmente en el caso de Metavalor, nuestro fondo nacional.

En el global de la gestora, Metagestion cerrd el afio con un patrimonio gestionado cercano a
fos 185 millones de euros, frente a un patrimonio inicial de 75 millones. La explicacion de
esta subida patrimonial, la encontramos fundamentalmente en la importante captacion de
clientes de nuestro fondo mixto Metavalor Global.

A nivel de fondos de inversion, nuestro fondo de renta variable nacional Metavalor, pasé de
tener 12,5 millones de euros a cierre de 2013, a tener 20,0 millones a finales de 2014. La
buena gestién del fondo (mejor fondo de renta variable espafiola en 2014), contribuyd a esta
mejora patrimonial.

Destacar como hemos adelantado, la buena evolucién de Metavalor Global. El fondo ha
conseguido aumentar su patrimonio casi un 155% durante el periodo, alcanzando al cierre fos
150,8 millones de euros (en comparacion a los 59,2 millones del afio anterior). Evolucion
positiva también para Metavalor Internacional que ha terminado el afio con 14,2 millones de
euros, frente a una cifra inferior a los 3,3 millones a cierre de 2013.

Para el 2015, Metagestion continuard potenciando su labor comercial para continuar
aumentando el tamafio de sus fondos y seguira fiel a su estilo de inversidén que esperamos siga
dando buenos frutos en los préximos afios para nuestros clientes.

Dado el objeto de la sociedad, no se ha realizado operaciones con acciones propias ni
inversiénes en I+D.

Al cierre del ejercicio, Metagestion no tenia ningln importe significativo pendiente de pago a
sus proveedores que a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.
Asimismo, los pagos significativos realizados durante el ejercicio a dichos proveedores se han
realizado dentro de los limites [egales de aplazamiento.
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METAGESTION, S.G.LLC., S.A.U.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, formula las presentes Cuentas Anuales
correspondientes al ejercicio 2014 y el Informe de Gestion, formando todo ello un bloque de la
hoja 1 a la 41, para su aprobacion por la Junta General de Accionistas.

Madrid, 27 de marzo de 2015
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BDO Auditores 5.L., una sociedad limitada espanola, es miembro de BOD International
Limited, una campaiia limitada por garantia del Reino Unido ¥ forma parte de la red
internacional BDD de empresas independientes asociadas.

BOO es la marca comercial utilizada por toda la red BDO y para todas sus firmas miembro,




