Trea Capital Partners,
Sociedad de Valores, S.A.
(Sociedad Unipersonal)

Cuentas Anuales dei

gjercicio terminado el

31 de diciembre de 2015 e

Informe de Gestion, junto con el
Informe de Auditoria Independiente



Deloitie, 5L

Ayda. Diagonal, 654
08034 Barcelona
Espafia

Tel.: +34 932 80 40 40
Fax:; +34 93280 28 10
www.deloiite.es

INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al accionista Gnico de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal):

informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Trea Capital Partners, Sociedad de
Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2015, la
cuenia de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Respomsabilidad de los administradores en velacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de f{ormular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Trea Capital
Partners, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad Unipersonal), de conformidad con el marco normativo
de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la Nota | de la
memoria adjunta, y del control internc que consideren necesario para permitir {a preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidon material, debida a fraude ¢ error.

Responsabilidad del auditor

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

Una auditorfa requiere la aplicacidon de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del jutcio del auditor, incluida la valoracion de los riesges de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas vatoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de diseflar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control internc de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacion de la adecuacién de las peliticas contables
aplicadas vy de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como ia
evaiuacion de la presentacién 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 opinidn de audiforia.

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacidn financiera de Ja sociedad Trea Capital Partners, Sociedad
de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) a 31 de diciembre de 2013, 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 aplicacion y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Deloitte, 5.1 Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tormo 13,650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96 CLE: 8-74104469.
fomicilio social: Plaza Pabla Ruiz Picasso, 1, Tarre Picasso, 28020, Madrid.



Pdrrafos de énfasis

Llamamos la atencion sobre ta Nota 8 de la memoria adjunta que indica que la sociedad mantiene una
inversion en Elite Private Equity Opportunity PLC, que mantiene a su vez, entre otras, Inversiones en
Elite Unique Opportunity PLC. Esta inversion se encuentra registrada en el balance adjunto por
importe total de 20.806.044 euros. A 31 de diciembre de 2015, las carteras de dichos fondos incluyen,
entre otros activos, fondos subyacentes valorados en 3.417.246 euros y 4.251.852 dolares americanos,
respectivamente, cuyos valores razonables han sido estimados, de acuerdo con sus administradores,
considerando su valor neto contable no auditado, al no estar disponibles los estados financieros
auditados de dichos fondos subyacentes en la fecha de este informe de auditoria independiente. En
consecuencia, el valor neto contable de los fondos subyacentes podria verse ajustado una vez
completadas las auditorias de los estados financieros de los mismos. Adicionalmente, la cartera de
Elite Private Equity Opportunity PLC incluye, entre otros activas, ung mversidn en acciones no
cotizadas cuyo valor razonable asciende a 1.610.569 euros y ha sido estimado por el Investment
Manager, en ausencia de precios de mercado observables. En consecuencia, si se dispusiera de
fransacciones recientes o datos observables de mercado, ta valoracién de dicha participacion podria
ser diferente de la presentada en las cuentas anuales adjuntas. Siendo asi, el valor realizable de estas
inversiones podria diferir de manera significativa del valor razonable estimado. Esta cuestion no
medifica nuestra opinidn,

Adicionalmente, Hamamos la atencion sobre la Nota 8 de fa memoria adjunta que indica que, a 31 de
diciembre de 2015, la sociedad mantiene una inversion en los fondos Laurus Offshore A2 Benchmark,
Valens Umt-Offsh. Fund B Inst Main y Valens Unit-Offshore SI 8.02/08 por importe conjunto de
348.312,97 euros los cuales, no habiendo pedido hacer frente a la totalidad de los reembolsos
solicitados, han decidido modificar de forma significativa sus condiciones de reembolso, no
disponiéndose, en la fecha de emisién de este informe de auditoria imdependiente, de informacion del
plazo de recuperacion de estas inversiones. En todo caso, la Sociedad valora su participacion en estos
fondos en base al ultimo valor liguidativo comunicado por los respectivos administradores. La
evolucion de los activos gestionados determinara el momento en el cual dichos fondos podran hacer

frente a los reembolsos solicitados. Esta cuestion no modifica nuestra opinidn,
Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2015 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacion de la sociedad, la evoiucién 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
gjercicto 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el
alcance mencionado en este mismo péarrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de Ja sociedad.
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TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. (Sociedad Unipersonal)

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (Notas 1y 2}

{Eurps)
ACTIVG Nata 391212018 311202014 {") PASWVO Y PATRIMOMO NETO fiota!  31M12/2015 322014 {1
TESORERIA L] 1.508.23 283552 i PASIVO
CARTERADE REGOCIACION: - - : CARTERADE NEGOCIACIGN B
Valores representaives de deuda - -
Ins¥emenios de capital - - | OTRGSE PASIVOS FINANGIEROS AVALOR RAZGNABLE COM -
Covivados de hegeciacién - -1 CAMBIDS EN FERDIDAS Y GANANCIAS
Otos aclivos fnancieros
Sro-memoria: Prastados o en garantla - | PASIVOS FINANGHIROS A COSTE AMORTIZADO, 9.106.220,28 5.317.255,65
Daugas con imetmedanos inanteos 13] a4 530780342
OTROS ACTIVOE FINANTIEROS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con pariculares 14 3.006.00 8.662.23
GAMBICS EH PERDIDAS ¥ GANANGIAS: - -| Empréstitos y pasivos subordinados . -
Vaicres repiesentativos de deuda {iros pasives financieros -
Ttros nstumentes de capital
Qtros aclivos financieros DERIVADOS DE COBERTURA - -
Pro-memorig: Prestados o an garsntia
PASIVOS ASOCIADOS CON ACTIVOS NG CORRIEMTES EN VENTA - .
ACTIVOS FINANCIEROS BISPOMIBLES PARALAVENTA 31.862.339,79 | 37.639.561,17
Walores representalivos de deuda - - | PROVISICNES: - -
Otros instrumentos de capital 8] 8166243078 | 97.630.861,17 | Fondos para pansinnes yobligaciones similares .
Pro-memuoria’ Prastadas o sn garantfa - Provisiones para impusstos -
Otras provisiones -
INVERSIONES CREMTICIAS, 13.936.262.85 | 2.038.113.22
Cradito aintermediados fnanderos § | 542557448 1.861.524,47 | PASIVOS FISCALES: 594,164,48 80240228
Crédito a particularas 7 8.308.551,28 B61.268,58 | Corjentes - .
Qtias actives financiaros 7 142.137.08 115.2332,17 | Diferides 18 594 184 49 802 402,28
CARTERA DE INVERSION A VENCIMIENTO - -1 RESTQ DE PASIVOS 12 1.433,371,62 1.408.654,08
Fro-mameriz: Prostados o £0 garantfa
TOTAL PASIVO 11.133.776.46 7.628.312.01
CERNADOS DE COBERTURA
FONDOS PRGPIOS 36.0TE23286 1 3278138850
ACTIVOS NO CORRIENTES EM VENTA: - -] CAPITA::
velares repiesentativos de deuda Escriturede 18 | 22.025700,60 2202570000
bastrumentos de capltst #ienos: Capitat no exigida - -
Active matesiai - PRIMADE EMSION 16| 1606250827 | 15.052.50027
Giros - RESERVAS 16 ] (4.308.82077) (BAS6.452.58)
TIROS INSTRUMENTOS BE CAPITAL . B
PARTFICIPACIONES: 2.088.224,65 2.059.901,90 Menos: Vaiores propios - -
Entidades dei grupo G| 208822485 205895190 [ RESULTADO DEL EJERGICIO 3 220684438 4189648 6%
Entigades muttigiupe - - Nenos: Dividendos y retrinpusiones - -
Entidades asociadas
AJUSTES POR VALORACION 1.878.881,60 2.535.187.87
CONTRATOS DE SEGURGS VINCULADOS APENSIONES - Actvos financteras disponibles pataia vents B 1.878.881.60 253518767
Coberturas de tos flujos de efedtive -
ACTIVG BATER AL 1.177.883,86 821.490,40 | Coberturas deinversiones natas an nagocics en e exranjato
De usa propic 10 | 1AVT 883,66 B21490,40 | Diferancias de cambio
Irmversiones inmobiliarias - - | Resta de ajustes porvatoracion
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -
ASTFIVO INTANGIBLE: 54.558,70 73.515,42 TOTAL PATRIMONIO NETO 38057 414,46 ¢ 35.316.576,17
Fondo de comerein - -
Ctra pstiva intangible 11 54.556,70 7351542
AL TIVOE FISCALES: 17.58%,82 40.372,05
Corrientes - -
Difecidos 18 17.560,82 40.372,05
RESTO DE ACTIVOS 12 252.525,16 269.200,50
TOTAL ACTIVO 49.190.800,86 | 42.644.868,18 | TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO AG.190.880,86 | 42844B883,18
Promemona
Cuentas de 2590 Y compromiac 2

Otias cuentas de order

2.320.376.15

4.280.766.0%

{*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2015.
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LLASE BF

TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VAL ORES, S.A. (Sociedad Unipersonal)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (Notas 1 v 2}

{Euros}
Nota Ejercicio 2015 Tjercicio 2614 (")
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS 6,7y25 17203607 2167944
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 13 (272 563 83} (316.463 46)
MARGEN DE INTERESES {100.533,76} (294.734,02)
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL By25 3.533.444 .87 3.686.331,58
COMSIONES PERCIBIDAS 27 3.786.333.32 6.283.312,80
COMISIONES SATISFECHAS 28 (53.13539) {41.328,83)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto): 29 1.183.433,7¢ 57.701,05
Carera de negodciacion - -
Owos instrumentos financieros & valor razonable con cambios &n pérdidas y ganandias B -
Instrumentos financieras no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 1.183.433.70 57.70105
DIFERENGIAS DE CAMBIO {neto) 30 25.085,39 (1.003,36)
OFROS PRODUCTOS DE EXPLOTAGION 27 142 584 98 591.249 86
OTRAS CARGAS DE EXPLOTAGION 1by9 1180.000,04) {20.000,04)
MARGEN BRUTO 8.337.214,07 10.261.478,95
GASTOS DE PERSONAL 31 (2.915.950,85) {3.110.287 20)
GASTOS GENERALES 32 {1.851.846,57) {1.940.302.27)
AMORTIZACION 10y 11 {104,011 04) (58.191,89}
BOTACIONES A PROVISIONES (neto) - . -
PERDIDAS POR DETERIORC DE ACTWOS FINANCIEROS {neio): - -
nversiones crediticias - -
Ctros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con camblios en pérdidas yganancias -
RESULTADC DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 3.465.605,6% 5.152.696,89
PERDIDAS POR DETERIORQ DEL RESTO DE AGTIVOS {neto); {168.761 25) 963,048,007}
Paricipacionas 9 (168.761.25) (983,048 .00}
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJADE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCHA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTANO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES -
INTERRUMPIDAS - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 3,286.844,36 4.189.643 89
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 - -
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 3.296.844,36 4.189.648,89
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neto) - -
RESULTADO DEL ELERCICIO 3.296.844,36 4.189.643,89
BENERCIO POR ACCION
Basico 3 497 19,02
Dilutdo 3 14,97 19,02

{*} Se presenia, Gnica y exclusivaments, a efectos comparatives.

tas Notas 1 a 32 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrants
ge la cuenta de pérdidas vy ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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ASE 87

TREA CAPITAL PARTNERS, SOCIEDAD DE VALORES, S.A. (Sociedad Unipersonal)

ESTADOS DE CANMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE L.OS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (Notas 1y 2}
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)
Ejercicio 2018 |Ejercicio 2014 (%)
RESULTADC DEL EJERCICIO: 3.296.844,36 4.189.648,89
OTROS INGRESQS/GASTOS RECONGCIDOS 1666.306,07) 488.308,34
Activos financieros disponibles para la venta- {741.741,63) 499.883,13
Ganancias/Pérdidas por valoracién 441 692,07 557.584,18
Importes transferidos a la cuenta de pardidas y ganancias {1.183 433,70} (57.701.05}

Otros pasives financieros a valorrazonabte: - -
Ganancias/Pérdidas por valoracién - -
impones fransferidos a la cuenta de perdidas y ganancias - -
Impuesto scbre beneficios diferidos - -

GCoberturas de ios fiujos de efectivo: - -
Ganancias/Perdidas por valoracion - -
Impores ransfaridos 2 2 cuenta de pérdidas yganancias - -
impories transferidos ol valor contable nicial de las partidas cublertas - -
Impuesto sobre baneficios diferidos - -

Cobaruras de inversiones netas en negocios en st extranarc: - -
Ganancias/FPerdidas por valoracién - -
Impones transferidos g la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Impuestc scbre beneficios diferidos - -

Diferencias de cambia: - -
Ganancias/Pérdidas por con versién - -
importes ransferidos a la cuenta de pérdidas yganancias - -
Impuesto sobre heneficios diferidos - -

Activos no corrientes en venta: - -
(Ganandcias por valoracion - -
importes ransferidos a la cuanta de pérdidas y genancias - -
fmpuesio sobre heneficios diferidos - -
Reciasificaciones - -
Otras reclasificaciones - -

Coberturas de los flujos de efectivo (+/) - -
Ganantias/{Pérdidas) por valoracidon (+/-) - -
impontes transferidos a [a cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - . -
Impeones transferidas al valor intcial de tas parlidas cubieras (+/} - -
Ctras reclasificaciones {+~) - -

Coberturas de Inversiones netas en negocies en el extranjero (+/-) - -
Ganancias/(Pérdidas) por valoracion (+4}) . .
Impories transferidos a ta cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
Dtras reciasificaciones {+/) - -

Diferencias de cambio {+/} - -
GananciasAPérdidas) por valoracion (+/-) - -
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-} - -
Otras reclasificaciones (+/) - -

Activos no corrientes en venta (+/-) - -
Gananclas/(Pérdidas} por valeracién (+/-} - -
Importes fransferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) - -
Otras reclasificaciones {+/-) - -

Ganancias/|Pérdidas) actuariales en planes de pensiones {+/} - -
Resto de Ingresos vy gastos reconosidos (ti-) - -

impuesto sobre beneficio (+/-) 185.436,66 {11.674,79}

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERGICIO 2.740.638,29 4.677.967,23

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
Las Notas 1 a 32 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto del ejercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 87

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

1. Resefia historica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuaies y ofra informacién

a) Resefia histérica

Trea Capitat Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en adelante, la Sociedad) se
constituyo por tiempo indefinido el 12 de septiembre de 2006, bajo la denominacion de Triple A Gestiones,
Sociedad de Valores, S.A. y fue inscrita el 26 de octubre de 2606 en el Registre Mercantil de Barcelona. Con
fecha 11 de noviembre de 2008, la sociedad cambio su denominacitén por ia actual,

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, CNMV), con el nimero 221, no siendo miembre de ninguna Bolsa de
Valores. Su domicilic social se encuentra en la Avenida Diagonal, N° 840, 3° i, 08017 de Barcelona.

E! Accionista Unico de la Sociedad es Team & Work 5000, S.L.U. (Tusquets Consultores, S.L.U. al 31 de
diciembre de 2014 - véase Nota 15), lo que le confiere a la Sociedad la naturaleza de sociedad unipersonal.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, Ia Sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion y su
actividad esta sujeta a lo establecide en el Real Decreto Legislative 4/2015, de 23 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundide de la Ley del Mercado de Valores, en la ey 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion,
supervision y solvencia de entidades de crédito, en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de
Reforma det Sistema Financiero, en la Ley 13/1992, de 1 de junio, de recursos prepios y supervision en base
consolidada de las entidades financieras, en el Real Decreto-ley 14/2013, de 29 de noviembre, de medidas
urgentes para ia adaptacion del derecho espafict a la normativa de la Unidn Europesa en materia de supervision
y soivencia de entidades financieras, en el Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre, en el Real Decreto
364/2007, de 16 de marzo, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las

iy empresas de servicios de inversion y demas entidades gue prestan servicios de inversién (modificado por el
Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre), asi como en la normativa emanada de [a CNMV.

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades
incluye la prestacion de los siguientes servicios de inversion:

a) La recepcién y transmision de drdenes de clientes en refacion con uno o mas instrumentos financieros.
b) La negociacion por cuenta propia.

¢) La gestidn discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a ios mandatos conferidos
por los clientes.

d) La colocacién de instrurmentos financieros.

e) El asesocramiento en materia de inversion, entendiéndose por tal la prestacion de recomendaciones
personalizadas a un cliente, sea a peticidon de éste o por iniciativa de la Sociedad. No se considerara que
constituya asesoramiento, a los efectos de lo previsio en este apartado, las recomendaciones de caracter
genérico y no perscnalizadas que se puedan realizar en el ambito de la comercializacién de valores e
instrumentos financieros. Dichas recomendaciones tendran el valor de comunicaciones de caracter
comercial,
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Y ia realizacion de las siguientes actividades complemantarias a dichos servicios de inversidn:

a) El asesoramientoc a empresas sobre estructura de! capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi
como et asesoramiento y demas servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de empresas.

b) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacién de servicios de inversién.

Los servicios de inversion y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos financieros:

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en
emisiones. Tendrd la consideracidn de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial,
cualguiera que sea su denominacion, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmision,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero.

Se consideraran en todo caso valores negociables:

1y Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, asi como cuaiquier
tipo de valores negociables gue den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes a las
acciones, por su conversion 0 por el gjercicio de los derechos que confieren,

2y Las cuotas pariicipativas de ias cajas de ahorro y las cuotas pariicipativas de ia asociacion de ia
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros.

3} Los bonos, obligaciones y valores analogos, representativos de parte de un empréstio, incluidos los
convertibles o canjeables.

4} Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

5) Los bonos de titulizacion.

6y Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.

7} Los instrumentos det mercado monetario entendiendo por tales las categorias de los instrumenios
Gue se negocian habitualmente en el mercado monetario, tales como las letras def Tesoro, certificados
de depbsito y pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose ios instrumentos de
pago que deriven de operaciones comerciales antecedentes que no impliquen captacién de fondos
reembolsables.

8} Las participaciones preferentes.

9) Las cédulas territoriales.

10) Los “warrants” y demas valores negociables derivados que confieran el derecho a adquirir o vender
cualquier otro valor negociable, ¢ que den derecho a una liguidacion en efectivo determinada por
referencia, entre otfros, a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias
primas, riesgo de crédito u otros indices o medidas.

11) Los demas a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condicion de valor
negociable.

12) Las cédulas y bonos de internacionalizacidn.

b) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plaze y ofros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con vatores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u
otros instrumentos financieros derivados, indices financieros 0 medidas financieras que puedan liquidarse
en especie o en efectivo.

¢} Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.
d) Contratos financieros por diferencias.
Y la realizacién de los siguientes servicios accesorios:

a) Servicios de inversion/auxiliares sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la Ley de
Mercado de Valores:

1. Recepcion y transmision de drdenes por cuenta de terceros.
2. Asesoramiento scbre inversiones.
3.  Gestidn de patrimonios.
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Para el desarrollo de sus actividades la Sociedad mantiene dos centros operativos en Madrid y Barcelona. Su
ambito de actuacién incluye actividades de comercializacion de productcs, tareas de representacion de las
sociedades del Grupo y de apoyo al resto de actividades societarias, Adicionalmente, en el centro operativo
de Barcelona se realiza la toma de decisiones sobre a cartera propia.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad mantiene contrato de distribucién con cinco agentes (seis agentes al
31 de diciembre de 2014}, cuyos nombres estan a disposicion del publico en la pagina web de la CNMV.

L.a Sociedad es cabecera de grupo, pero no ha formulado cuentas anuales consolidadas por estar dispensada
de esta obligacion, de acuerdo con la normativa vigente, al integrarse ei grupo en ia consolidacion de un grupo
superior supervisadoe per la CNMV, Grupo Tusquets Consultores, cuya sociedad dominanie es Tusquels
Consultores, S.L.U., con domicilio social en C/ Moneders 5, 08034 Barcelona, siendo esta sociedad la que
formula estados financieros consolidados. Las Gltimas cuentas anuales consolidadas disponibles del Grupo
fueron formuladas el 26 de marzo de 2015 y se encuentran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.

b} Bases de presentacion de las cuentas anuales
Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han sido
formuladas por sus Administradores (en reunion de su Consejo de Administracion celebrada el dia 28 de marzo
de 2016) de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera gue resulta de aplicacién a la Sociedad,
que es ¢l establecido en:

a. El Cédigo de Comercio y ia restante legisiacion mercantil.

b. La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacicnal del Mercade de Valores y otras
normas de obligado cumplirtiente aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en
lo no previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la
Circular 4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia vy fas Normas internacionales de
informacion Financiera adoptadas como Reglamentos de Ia Comisidn Europea en vigor, siempre que
no sean contrarias a las normas anteriores.

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

d. Elresto de normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerde con el marce normativo de informacion financiera que resulta de aplicacidn y, en particular, los
principios vy criterios contables en &l contenides, de forma que muestran ia imagen fiel de! patrimonic vy de la
situacion financiera de la Scciedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operacicnes y de los
cambios en el patrimonio neto gque se han generado durante el gjercicio anual terminado en dicha fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a
aprobacion por el Accionista Unico, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.

Por su parie, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprebadas por el Accionista Unico el 30 de abril de
2015,

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no ohligatorios. Adicionaimente, los Administradores han formulado
estas cuentas anuales teniendo en consideracion |a totalidad de tos principios y normas contables de aplicacién
obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas anuales. No existe ningtn principio contable
gque, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.



OM3891221

Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracién y estimaciones seguidas por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas
anuales. Las principales politicas contables y criterios de valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracién de las cuentas anuates de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2015 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de fos
activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Bésicamente, estas
estimaciones se refieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 6 a 12).

- Elvalor razonabie de determinados instrumentos financieros {véase Nota 8).

- lLadeterminacion del valor recuperable y la vida (il de actives intangibles y actives materiales (veanse
Notas 10y 11).

- La estimacion de las provisiones (véase Nota 17).

- Larecuperabilidad de determinados creditos fiscales (véase Nota 18).

A pesar de gue estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponibie al cierre del
gjercicio 2015, podria ser que acontecimienios que, en su casg, tengan lugar en el futuro obliguen a modificar
dichas estimaciones {al alza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria conforme a lo establecido en
ia Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV {mcdificada por la Circular 4/2015, 28 de octubre), de
forma prospectiva.

Comparacion de la informacién

La informacion contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2014 se presenta, a efectos comparativos, junto
con |a informacion correspondiente al egjercicio 2015.

Agrupacion de partidas

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

Correccién de errores

En la elaboracion de ias cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error que haya supuesto fa
reexpresion de los importes incluidos en fas cuentas anuales del ejercicio 2014,

Cambios en los criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el ejercicic 2014,

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medigambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, ne se incluyen desglioses
especificos en ia presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El importe de las confribuciones realizadas
por la Sociedad a dicho fondo, durante el gjercicio 2015 y 2014, ha ascendido a 30.000,04 y 20.000,04 ewros,
respectivamente, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras cargas de explotacién” de las cuentas
de pérdidas y ganancias adjuntas.
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Recursos propios minimos y coeficiente de liguidez

La Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicic de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consolidables, regula los recursos propios minimos gue han de mantener dichas entidades, la forma
enh la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre el nivel de solvencia que
deben realizar las entidades, asi como de la informacién de caracter publico gue deben elaborar. El objeto de
esta circular es regular las opciones gue el Reglamento (UE) n.® 575/2013, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y par el que se modifica el
Regiamento (UE) n.® 648/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos
consolidables de empresas de servicios de inversion y a las empresas de servicios de inversion espafiolas
integradas o no en un grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para ia
aplicacion dei citado Reglamento (UE) n.? 575/2013 desde el 1 de enero de 2014, Esta circular también deroga
ta Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la CNMV, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion
¥ suUs grupaos consolidables.

Asimismo, en la norma segunda de la Circular 2/2014 se exime del cumplimiento de los requisitos de liquidez
gue establece el Reglamente (UE) n.® 575/2013 en su parte sexta, a aguellas empresas de servicios de
inversion y a sus grupos consolidables para las que la CNMV haya determinade que no estan obligados a
mantener un colchén de capital contra riesgos sistémicos, de acuerdo con io previsto en las normas de
incorporacion al ordenamiento espafiol de la Directiva 2013/36/UE. En consecuencia, estas empresas de
servicios de inversion deben seguir aplicando el coeficiente de liquidez establecido en la Circular 7/2008, de
26 de noviembre, de la CNMV. Al 31 de diciembre de 2015, ia Sociedad no esta obligada a mantener un
colchén de capital contra riesgos sistémicos, por lo que sigue aplicando el coeficiente de liquidez establecido
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV, equivalente al 10% del totai de sus pasivos
compuiables y materializado en activos de bajo riesgo y elevada liquidez. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
la Sociedad cumplia dicho coeficiente.

¢} Hechos posteriores

Con fecha 10 de diciembre de 2015, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado acogerse, de
acuerdo con lo dispuesto en el articule 81 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, al régimen de consolidacidn fiscal regutado en el Capitulo VI del Tituio VI de la mencionada Ley,
con efectos a partir del 1 de enerc de 2016 y de forma indefinida, en tanto se cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 58 de dicha Ley y no se renuncie a su aplicacion.

En consecuencia, la Sociedad se incorporara al régimen de consolidacion fiscal por cuanto cumple los
requisitos establecidos en 1a Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Scciedades, para tener la
consideracion de entidad dependiente del Grupo Trea, cuya entidad dominante es Tusquets Consultores,
S.L.UU.

Adicionalmente, con fecha 1 de enero de 2016 ha entrado en vigor ta novacion del contrato de delegacion
suscrito con fecha 15 de maye de 2015 entre la Sociedad y Mediolanum Gestign, SGHC, SA, por la gue la
Sociedad subroga el mencionado acuerdo en Trea Asset Managament, SGIIC, SA. En consecuencia, durante
el mes de marzo del 2016 se ha inscrito en el Registro Administrative correspondiente de la CNMV la
comunicacion de la revocacion del mencionado acuerde de delegacion entre ia Sociedad y Mediolanum
Gestion, SGHC, SA para los siguientes Fondos de Inversion gestionados por Mediolanum Gestién, SGIIC, SA:



OM3891223

GLASE 87

- Mediolanum Activo, FI {n° de CNMV 828)

- Mediolanum Alpha Plus, F1 (n® de CNMV 1045)

- Mediolanum Crecimiento, Fl (n° de CNMV 12)

- Mediolanum Espafia R.V., Fl {n° de CNMV 827)

- Mediolanum Europa RV, Fi (n° de CNMV 1048}

- Mediolanum Excellent, FI (n° de CNMV 1985)

- Mediolanum Fondcuenta, Ft (n° de CNMV 3713)

- Mediolanum Mercados Emergentes, Fl (n® de CNMV 1294)
- Mediolanurn Premier, FI (n® de CNMV 3712)

- Mediolanum Reai Estate Global, Fi (n® de CNMV 4875)

- Mediolanum Renta, Fi (n® de CNMV 132)

- Medioianum Small & Mid Caps Espafia, F1 (n® de CNMV 4753}

La gestion de los mencionados Fondos de Inversién ha sido cedida en delegacion a la sociedad del grupo;
Trea Asset Management, SGIIC, SA.

En el pericdo transcurride con posterioridad al 31 de diciembre de 2015 hasta la fecha de formutacién de estas
cuentas anuales, nc se ha producido ningdn acontecimiento significativo adicional a los mencionados
anteriormente que requiera mencion especifica ni gue tenga efecto significativo en las presentes cuentas
anuales.

Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes ai ejercicio 2015 se han apticado los
siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecide en la Circular
7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV (modificada parcialmente por la Circular 4/2015, de 28 de octubre);

a) Participaciones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas

Se consideran “Entidades del Grupo® aquelias que, junto con la Sociedad, constituyen una unidad de decisidn.
Esta unidad de decision se manifiesta, genera aungue no Unicamente, por la propiedad de la Sociedad, directa
o indirecta, del 50% o mas de los derechos de voto de las entidades participadas o, aun siendo inferior o nulo
este porcentaje, si la existencia de ofras circunstancias o acuerdos determinan la existencia de unidad de
decision.

A este respecto, la CNMV, en un escrito emitido con fecha 28 de mayo de 2009, indicé que a efectos de
supervisién en base consolidada, se constituird un grupo consolidable de empresas de servicios de inversion
segun lo dispuesto en la letra b) del articulo 86.4 de la Ley del Mercado de Valores, siendo las sociedades que
componen dicho Grupo las siguientes:

Tusquets Consultores, S.L.U.

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.
Amifem, A.B.

Trea Asset Management, S.G.1.1L.C., S.A.

Segun lo estipulado por la CNMV en este mismo escrito, la entidad obligada a efectos de lo dispuesto en &l
articulo 86.4 de ia Ley del Mercado de Valores es Tusquets Consultores, S.L.U. Por lo tanto, tal y como se
indica en la Nota 1, la Sociedad, al integrarse en un grupo superior, esta dispensada de la obligacidn de
formuiar cuentas anuales consolidadas.

* & » &

En la Anexo It de esta Memoria se facilita informacién significativa sobre las participaciones mas relevantes.

T T
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Las "Enfidades asociadas” son aqguellas sobre las cuales la Sociedad, directa ¢ indirectamente, eierce
influencia significativa y no son entidades del grupo. La influencia significativa se hace patente, en la mayoria
de los casos, mediante una participacion igual o superior al 20% de los derechos de volo de la entidad
participada. $ilos derechos de voto son inferiores al 20%, 1a influencia significativa se evidenciara si se produce
alguna de las circunstancias sefialadas en la normativa vigente. Como circunstancias que habitualmente ponen
de manifiesto ia existencia de influencia significativa se encuenira contar con representacion entre los
administradores, participar en los procesos de filacién de politicas de |la participada, la existencia de
transacciones de importancia relativa entre la entidad y la participada, el intercambio de personal directive o el
suministre de informacién técnica esencial,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la sociedad no tenia participaciones en sociedades clasificadas en el
e epigrafe "Participaciones — Entidades asociadas”.

Las participaciones en entidades del Grupo se presentan en estas cuentas anuales valoradas a su coste de
adguisicion, nete de los deterioros que, en su caso, pudiesen haber sufride dichas participaciones.

Cuando, de acuerdo a lo dispuesto en la Circular 7/2008 de la CNMV, de 28 de noviembre, existen evidencias
de deterioro de estas participaciones, el importe de dicho detericro se estima como la diferencia negativa entre
sy importe recuperable (calculade como el mayor importe entre el valor razonable de la participacion menos
jos costes necesarios para su venta, o su valor en uso, definido éste como el valor actual de los flujos de
efectivo gue se esperan recibir de la pariicipacidn en forma de dividendos y los correspondientes a su
enajenacion o disposicidn por otros medios) y su valor contable. Salvo mejor evidencia del importe recuperabie
de las inversicnes, en la estimacién del deterioro de estas clases de activos se tomara en consideracion el
patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso), corregido por las plusvalias tacitas
existentes en la fecha de valoracion. Las pérdidas por deterioro sobre estas participaciones se registran con
cargo al capitulo “Pérdidas por deterioro del resto de aclivos (hete)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que estaria reconocido en la fecha
de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

b) Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros
i. Definiciones

Un “instrumentc financiero” es un contrato que da lugar a un activo financierc en una entidad v,
simulianeamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumente de capital (¢ de patrimonio neto}” es un negocio juridico que evidencia una participacién
residuat en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un "derivado financiero” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respuesta a los cambios en una
variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precio de un instrumento financiero
o un indice de mercado}, cuya inversion inicial es muy pequefia en relacidon a otros instrumentos financieros
con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercado y que se liquida, generalmente, en una
fecha futura.

ii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de valoracién

Los activos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en fas que
se clasifican, a efectos de su gestidén y valoracidn, salve que deban presentarse, en su case, como “Activos no
corrientes en venta®, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura” ¢ “Participaciones”, en cuyo caso
se muestran de forma independiente.

Por tanto, los activos financiercs se incluyen a efectos de su valoracion en alguna de las siguientes carteras:

- Activos Financiercs Disponibles para la Venta: en esta categoria se incluyen los valores representativos
..... - de deuda no clasificados como inversidn a vencimiento, cartera de negociacion u otros activos financieros
a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, y los instrumenios de capital emitidos por
entidades distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado
cartera de negociacién o como ofros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias.

it
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- Inversiones crediticias: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni siendo
obligado valorarios por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las
razones imputables a la solvencia del deudor. Por fo tanto, incluye los valores no cotizados representativos
de deuda, la financiacién presiada a terceros con origen en las actividades tipicas realizadas por la
Sociedad y las deudas contraldas con ella por los usuarios de los setvicios que presta.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Scciedad no mantenia activos financieros clasificados en la cartera de
negociacion, en la cartera de otros activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
ni en la cartera de inversidn a vencimiento.

iii. Clasificacién de los activos financieros a efectos de preseniacion

Los activos financieros se desgiosan en funcion de su instrumentacion en los siguientes epigrafes del balance:

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

- Crédite a intermediarios financieros; crédites de cuaiquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por aigin procedimiento que los haga negociables.

- Crédito a particulares; saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo ios instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a entidades de crédito.

- Valores Representativos de Deuda: obligaciones y deméas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicite o expiicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos © en anctaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujsto
emisor.

- Oftros instrumentos de capital; instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturateza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas.

. - Ofros activos financieros: ofros saltdos deudores a favor de la Sociedad por operaciones gue no tengan la
— naturateza de créditos como por ejemplo; saldos pendientes de cobro de las cdmaras y de organismos
liquidadores por operaciones en bolsa y mercados organizados y de clientes por razon de la actividad

corriente, entre otros concepios.

- Participaciones: incluye ios instrumentos de capital emitidos por entidades del Grupo, multigrupo y
asociadas.

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efecitos de valoracion

Los pasivos financieros se presentan agrupadoes en el balance dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican, a efectos de su gestion y valoracién, salvo gue deban presentarse, en su caso, como “Pasivos
Asociades con Actives no Cortientes en Venta”, ¢ correspondan a "Derivados de Coberiura®, en cuyo caso se
muestran de forma independiente.

La totatidad de los pasivos financieros de la Sociedad se incluyen, a efectos de su valoracién, en la cartera de
“Pasivos Financieros a Coste Amortizado”, que recege los pasivos financieros que no tienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo del balance y que responden a actividades de financiacion, cualquiera que sea
su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiento.
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v. Clasificacion de los pasivos financieros a efeclos de presentacion
lLos pasivos financiercs se inchuyen, en funcion de su instrumentacion, en las siguientes partidas:

- Deudas con intermediarios financieros: saidos acreedores por obligaciones pendienies de pago a
intermediarios financieros, fales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las cadmaras y entidades compensacion y liquidacién, saldos transitorios
por operaciones con valores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcian de
valores y otros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendienies de pago a
- particulares, tales como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de aclivos, provisiones
para ejecutar drdenes de compra de valores, depdsitos en efectivo recibidos en garantia de operaciones,
desembolsos pendientes por la suscripcién de valores y otros débitos similares, excepto los
instrumentados en valores negociables.

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

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

i. Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros (excepio las inversiones crediticias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos de
capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente objetiva vy los derivados
financieros que tengan come activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante entrega
de los mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningn coste de fransaccion en gue pueda
incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

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

Cuando no existe precio de mercado para un determinade instrumento financiero para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos anailogoes y, en su defecto, a
modelos de valoracion suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniendose en
consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos
de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los modelos
de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden
dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumento financierc no coincida exactamente con el
precio al que ef instrumento podria ser comprado o vendido en la fecha de su vaioracion,

La cartera de “inversion Crediticia” y “Inversién a vencimiento” se valora a su “coste amortizado®, utilizandose
en su determinacion el método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de
adquisicidn de un activo o pasivo financiero corregido (en mas o en menos, segun sea el caso) por los
reembolsos de principal y la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolse al vencimiento. En el caso de los activos
financieros, el coste amortizado incluye, ademas, ias correcciones a su valor motivadas por el deterioro que
hayan experimentado.
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El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacidn que iguala exactamente ef valor inicial de un instrumento
financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de su vida
remanente. Para ios instrumentos financieros a tipo de interes fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el
tipo de interés contractual establecido en el momente de su adquisicion mas, en su caso, las comisiones que,
por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés
variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente por todos los
conceptos hasta la primera revisién del tipo de interes de referencia que vaya a tener lugar.

Las participaciones en el capital de ofras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemnente objetiva y los derivades financieros que, en su caso, tengan como activo subyacente estos
instrumentos y se liguiden mediante entrega de ios mismos, se mantienen a su coste de adquisicion; corregido,
en su caso, por las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

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

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financiercs se valeran generalmente a su coste amortizado, tal y como ésie ha sido definido
anteriormente, excepto ios incluidos, en su caso, en los capitutos "Cartera de Negociacion”, "Otros Pasivos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias™ y "Pasivos Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Neto” que se valoran a su valor razonable.

iti. Técnicas de valoracién

La principal técnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de fos instrumentos financieros
valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacion de cotizaciones publicadas en los mercados
activos.

Para la valoracion de las participaciones mantenidas en institucicnes de inversion colectiva, la Sociedad
emplea el valor neto de los activos publicado por las entidades depositarias.

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variaciones en el valor razonabie de los activos y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias,; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, segln proceda); ias originadas
por el deterioro en la calidad crediticia de los activos que se registran en el capitulo “Perdidas por deterioro de
activos financieros {neto)” v 1as que correspondan a ofras causas, que se registran, por su importe neto, en el
capitulo "Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecte fiscal, en el patrimonic neto como “Ajustes
por Valoracién'; salve gue procedan, en su case, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas al
epigrafe “Ajustes por Valoracidn” permanecen formando parte del patrimonio neto de {a Sociedad hasta que
se produce la baja del activo en el que tienen su origen; en cuyo momente se cancelan contra la cuenta de
pérdidas y ganancias.

d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones gue, contractuaimente o por imperativo de una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencion de liquidarlos por su importe neto o
de rezlizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simulténea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

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

fi Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicion
Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar

el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos gue dan lugar
a

- En ef caso de instrumentos de deuda {créditos y valores representatives de deuda), un impacto negative
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccion.

~  Enel casc de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valer en libros.

Como criterio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financieres por causa de su deterioro
se efectla con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deterioro se manifiesta y
las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamenie registradas, en caso de preducirse, se reconocen
en la cuenia de pérdidas y ganancias del periodo en el qgue el deterioro deja de existir 0 se reduce.

i, Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

Ei importe de las pérdidas por detericro experimentadas por estos instrumentos coincide con la diferencia
negativa entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efective futuros previstos
y se presentan mincrando los saldos de los actives que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individuaimente
para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado.

iii. Instrumentos financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro equivale a la diferencia positiva entre su coste de adquisicidon {neto de cualguier
amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor razonable; una vez deducida
cualquier pérdida por deterioro previamente reconoecida en fa cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias positivas (tal y como han sido definidas en el
parrafo anterior) surgidas en la valoracion de estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos,
dejan de presentarse en el capituic de patrimonio "Ajustes por Valoracion” y se registran por todo el importe
acumudado hasta entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. De recuperarse posteriormenie la totalidad
o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del
periodo en que se produce la recuperacion {en "Ajustes de Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos
de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deteriore equivalen a la diferencia positiva entre su vatlor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta, y el valor actual de
los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe recuperable, se tomaria en

consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su caso) corregido por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracién.
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Las perdidas por deteriorc se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, mincrando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

L.a estimacion y contabilizacién de las pérdidas por deterioro de las participaciones en entidades del grupo,
muitigrupo y asociadas, se realiza por parte de la Sociedad de acuerdo con los criterios indicados en el
apartado a) de esta Nota.

g} Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por €l mobiliario, instalaciones, equipos
informaticos y de comunicacién y terrenos y construcciones propiedad de la Sociedad, a los que se prevé dar
un uso continuado y propio.

Diche inmovilizado se presenta a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion acurmulada
y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor nete de cada partida con su
correspondiente importe recuperable.

l.a amoertizacién se calcula, aplicande el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre ios que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son cbjeto de amortizacion.

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

Porcentaje
Anual
Construcciones y edificios 2%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario y otros 20%
Equipos procesos de informacion 25%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos de su
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros del
activo de que se trate hasta su importe recuperable y se ajustaran los carges futuros en concepto de amortizacién
en proporcion a su valor en libros ajustado v a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser necesaria una
reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Scciedad
registra ia reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningun caso, la reversion de la pérdida por deteriore de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria st no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconcce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (¢ su reversion) gue haya podido producirse
en el valor registrade de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe "Pérdidas por
Deterioro del Resto de Activo - Actives materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida atil estimada, el valor residual y método de
amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios significativos
en los mismos gue, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futures de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Gtiles.
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Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a ta cuenta de
pérdidas y ganancias del gjercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que
contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida Util de dichos hienes se registran como mayor
coste de los mismos.

h} Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables {(susceptibles de ser separados de otros activos), aundue sin apariencia
fisica, gue surgen como consecuencia de un negocio juridico o gue han sido desarrollados, en su caso, por la
Sociedad. S6lo se reconocen contabliemente aquellos activos intangibles cuye coste puede estimarse de manera
fiable y de los que la Sociedad estima probabie obtener beneficios econémicos en el futuro.

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

Pueden ser de vida Util indefinida {cuande, sobre la base de los analisis realizados de todos los factores relevantes,
se concluye que no existe un limite previsibie del periodo durante el cual se espera que generaran flujos de efectivo
netos a favor de ta Sociedad) o de vida Util definida (en los restantes casos).

En los activos intangibles de vida Uil definida, al menos at final del ejercicio se procede a revisar fa vida Util
estimada, el valor residual y método de amortizacion de los elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se ajustan mediante la correspendiente
correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en
virtud de ja nuevas vidas Gtiles.

Los activos intangibles de vida dtil indefinida no se amortizan, si bien, con ocasién de cada cierre contable, la
Sociedad revisa sus respectivas vidas \Hiles remanentes con objetc de asegurarse de gue éstas siguen siendo
indefinidas ¢, en caso contrario, de proceder en consecuencia. L.os activos intangibles con vida definida se
amortizan en funcion de la misma, aplicando criterios contables similares a los adoptados para la amortizacion de
los aclivos materiales.

Las dotaciones anuales en concepio de amortizacion de los activos intangibles se realizan con contrapartida en
el capituio "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivale al porcentaje de

amortizacion sigutente (determinado en funcién de los afios de vida atil estimada, como promedio, de los diferentes
elementos):

Porcentaje
Anual

Aplicaciones Informédticas 20%

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversidn} que haya podido producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe "Pérdidas
por Deterioro del Resto de Activos - Activos intangibles™ de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deteriorc de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
perdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para los activos materiales
(véase apartado g) anterior).

i} Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre gue las condiciones de ios mismos se
deduzca que se transfieren al arrendatario sustanciaimente los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo obieto del contrato. Los demas arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos.
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i. Arrendarniento operativo

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

Los ingresos y gastos derivados de acuerdos de arrendamiento operative se cargan en la cuenta de pérdidas y
ganancias en €l ejercicio en que devengan.

Cualquier cobro 0 page que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operativo, se tratara como un cobro
0 pago anticipado gue se imputara a resultado a lo largo del periodo del arrendamiento, a medida que se cedan o
reciban los beneficios de! activo arrendado.

ii. Arrendamiento financiero

Er las operaciones de arrendamiento financierc en las gue la Scciedad actiia como arrendatario, se presenta el
coste de los activos arrendados en el balance segun la naturateza del bien objeto del contrato y, simultaneamente,
un pasivo por el misme importe. Dicho importe serd el menor entre el valor razonable del hien arrendado y el valor
actual al inicio del arrendamiento de las cantidades minimas acordadas, incluida la opcion de compra, cuando no
existan dudas razonables sobre su ejercicio. No se incluirdn en su céleulo las cuotas de caracter contingente, !
coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador.

La carga financiera fotal del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se
devenga, aplicando el método del tipo de interés efectivo.

Los activos registrados por este tipc de operaciones se amortizan con criterios similares a los aplicados al conjunto
de ios activos materiales, atendiendo a su naturaleza.

Jj} Activos fiscales y Pasivos Fiscales

l.os capitulos "Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y pasives
de naturaleza fiscal como consecuencia del Impuesto schre Sociedades, diferenciando entre; “Corrientes”
(importes a recuperar ¢ a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y "Diferidos” (impories de los
impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, inciuidos los derivados de bases imponibles negativas o de
créditos por deducciones o honificaciones fiscales pendientes de compensar).

k} Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos® recoge el importe de los activos no registrados -en ofras partidas, entre tos que
figuran las fianzas constituidas por la entidad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos al personal y
ofros activos.

Ei capitulo “Resto de Pasives” recoge el importe de las cbligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financiercs
no incluidos en ofras categorias, enire los que se incluyen los saldos acreedores por operaciones de
arrendamiento financiero, las remuneraciones pendientes de page a cierre del ejercicio, las fianzas y otras
periodificaciones de pasivo.

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

1} Provisiones y contingencias

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

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ccurta, 0 no, uno o mas eventos futuros independientes de la voluntad de la
Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacidén no es probable gue origine una disminucion de
recursos gue incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

18



OM3891232

GLASE 87

Las cuentas anuales reccgen, en su caso, aquelias provisiones significativas con respecto a las que se estima
que la probabilidad de gue se tenga gue atender la obligacion es mayor que de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se recenocen en Ias cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se informa sobre ellos en la
Memoria.

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

m)} Reconccimiento de ingresos y gastos

o}

Como criterio general, los ingresos y gastos se reflejan contablemente en funcién de su periodo de devengo, es
decir, cuando se produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia
del momento en que se produzca la cerriente monetaria o financiera derivada de ellos.

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

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilfados

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

fi. Cotnisiones, honorarios y conceptos asimitados

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

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

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acio que los origina.
iii. Ingresos y gasfos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con €l criterio de devengo.
Gastos financieros y quebrantos de negociacidn

Los gastos financieros se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del periodo en que se
devengan, en el capitulo “intereses y cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, excepto en el caso
en el que sean capitalizables por ser atribuibles directamente a ia adquisicion, produccién o construccién de activos
cualificados. Los quebrantos de negociacion, entendiéndose como las pérdidas como consecuencia de incidencias
en ia negociacion de las operaciones realizadas, se reconoceran en el capitulo "Comisiones satisfechas” de Ia
cuenta de pérdidas y ganancias.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con los
que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. £n opinidn de los Administradores de la
Sociedad, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existian razones gue hicieran necesaria la contabilizacién de
una provision adicional por este concepto a dichas fechas.

Compromiso por pensiones
Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la Sociedad no tenta adquirido ningln compromiso con sus empleados en
materia de pensiones.
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p) Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuandc existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elementc patrimonial el importe atribuide al mismo a
efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponibie es aquella que generard en el futuro la obligacion para la
Sociedad de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia temporaria deducible es
aguelta que generara para la Sociedad algln derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administracién
correspondiente en ef futuro.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes gue,
habiéndose producide o realizade la aclividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se aplican
fiscaimente en la declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes establecidos en la
normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de ia Sociedad su aplicacion en ejercicios futuros,

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

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles significativas.
Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en diferencias temporarias
deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases impeonibies negativas si se
considera probable gue la Scciedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos
efectivos.

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

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

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, establece, entre otros aspectos, la
reduccién a lo largo de dos afies del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta 31 de
diciembre de 2014, se sitla en el 30%, de forma gue dicho tipo queda establecido en el 28% para el gjercicio 2015
y en el 25% para el gjercicio 2016 y siguientes.

Adicionalmente, con fecha & de febrero de 2016, se ha publicado en el BOE ia Resolucidn del Instituto de
Contabitidad y Auditoria de Cuentas, por la que se desarroflan las normas de registro, valoracion y elaboracién de
las cuentas anuales para la contabilizacion del Impuesto scbre Beneficios. Esta resolucion entro en vigor el dia de
su publicacion en el BOE y es de aplicacidn obligatoria a las cuentas anuales de los ejercicios iniciados el 1 de
energ de 2015, Los Administradores de la Sociedad han considerade que dicha resolucién no tiene impacto
significativo en estas cuentas anuales.

¢} Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

En et Anexo il (véase Nota 19) se faciiita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de
varios epigrafes de [os balances asi come los tipos de interés medios al cierre de los ejercicios 2015y 2014,
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r) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, las aperaciones en otras divisas distintas det
euro se consideran denominadas en moneda exfranjera y se registran segun los tipos de cambio vigentes en las
fechas de las pperaciones.

En la Nota 30 se detalla el contravalor en euros de los activos y pasivos totales en moneda extranjera mantenidos
por la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y 2014,

£n general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertide a euros utilizandoe los tipos de cambio
de cierre publicados por Eloomberg.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional se regisiran, generalmenie, por su importe neto, en el capituic *Diferencias de Cambio (neto)’, de la
cuenta de pérdidas y ganancias; a excepcion de las diferencias de cambio producidas en instrumentos financieros
clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales se registran en fa cuenia de
pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las
diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados con actives financieros disponibles para la venta
gue se recohoceran en patrimonio neto.

s) Saldos y transacciones con partes vinculadas

Se consideraran saldos y transacciones con partes vinculadas a aguellos que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o perscnas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de la Circular 7/2008, de 26
de noviembre.

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valor de mercado. Adicionaimente, los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la Sociedad consideran
que no existen riesgos significatives por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideracion en &l
futuro.

t} FEstados de flujos de efectivo

La Circular 7/2008 de la CNMV, indica que no seré obligatorio el estado de flujos de efectivo cuando a la fecha de
cierre del ejercicic concurran, al menos, dos de las circunstancias siguientes:

1)  Que el total de las partidas del active no supere los dos millones ochocientos cincuenta mif euros. A
estos efectos, se entendera por total activo ef total que figura en el modelo det balance.

2) Que el importe neto de su cifra anual de negocios no supere los cinco millones setecientes mil euros.
3) Que el numero medio de trabajadores empleados durante el ejercicio no sea superior a 50.

Al 31 de diciembre de 2015, tanto el niimero medic de trabajadores como el importe neto de la cifra de negocios
{considerando como tal la suma de las comisiones netas y el margen de intereses de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta)} es inferior a los minimos exigidos por la normativa. Al 31 de diciembre de 2014 tanto el importe
{otal de las partidas de activo como el importe neto de la cifra de negocics era superior a les minimos exigidos por
la normativa, sin embargo, al no superarse los citados umbrales en el ejercicio 2013, no fue obligatorio incluir e}
estade de flujos de efectivo en las cuentas anuales del ejercicio 2014.

u) Estados de cambios en el patrimonio neto

tos estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimonio netc durante el ejercicio. Esta informacidn se presenta desglosada a su vez
en dos estados; los estados de ingresos y gasios reconocides vy los estados totales de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracieristicas de la informacion contenida en ambas partes de
los estados:
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Estados de ingresos v gastos reconocidos

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

Por tanto, en estos estados se presentan:

a) Elresultado del gjercicio.

b) El imporie netc de los ingresos v gastos reconccidos transitoriamente como ajustes por valoracidn en el
patrimonic neto.

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

d} El impuesto sobre beneficios devengado, en su case, por los conceptes indicados en las letras b) y ¢}
anteriores.

e} Eitotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

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

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

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

¢) Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre partidas de ajustes
por vaioracion conforme a |os criterios establecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

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

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

b} Ingresosy gastos reconocides en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas
en el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonic neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, fraspasos enfre partida del patrimonio neto y cualguier otro incremento o disminueién
del patrimonio neto.
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Distribucion de ios resultados de la Sociedad v beneficio por accion

Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion dei resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2015 que el Consejo de
Administracion de la misma propondra para su aprobacién al Accionista Unico, asi como la aplicacion del resultado
del gjercicio 2014, son l1as siguientes:

Euros
2015 2014

Bases de reparto;

Resultado neto del gjercicio 3.296,844,36 4.189.648,89
Distribucion:

Reserva legal 325.084,44 418.964,89
Resultados negativos de ejercicios anteriores 2.967.139,92 3.770.684,00
Total 3.296,844,36 4,189.648,89

Beneficio (Pérdida) por accién
i. Beneficios (pérdidas) basicos por accion

Los beneficios basicos por accién se determinan dividiendo el resuitado neto de la Sociedad en un pericdo entre
el numero medio ponderado de ias accicnes an cirgulacion durante ese periodo, exciuido el nimerc medio de las
acciones propias mantenidas a io largo del mismo:

De acuerdo con ello:

Ejercicio 2013 Ejercicio 2014
Resultado neto del gjercicio (euros) 3.296.844,36 4.189.648,89
Nuamero medio ponderado de acciones en circulacion (Notal3) 220.257 220.257
Conversidn asumida de deuda convertible - -
Namero ajustado de acciones 220.257 220.257
Beneficio (pérdida) basico por accion (euros) 14,97 19,02

il. Beneficics (pérdidas) dituidos por accién

Los beneficios por accidn diluidas se calculan como el cociente entre el resultade neto del periodo atribuible a fos
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones cordinarias potenciales con efecto dilusivo y
el nimerc medio ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon durante el periodo, ajustadoc por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian acciones
ordinarias con efecto dilutivo.
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CLASE &

4, Retribuciones vy otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a la Alta Direccion

Durante los ejercicios 2015 y 2014, los miembros del Consejo de Administracion han percibide en concepto de
dietas una retribucion por importe de 49.600,00 y 39.499,98 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2015 y 2014, la Alta Direccién de la Sociedad ha percibido una retribucion en concepto de
sueldos y salarios por importe de 829.621,06 y 723.380,01 euros, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2015y
2014, las funcicnes de la Alta Direccidn son desarrolladas, entre otros, por miembros del Consejo de
Administracion,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existian anticipos 0 créditos concedidos ni obligaciones contraidas en
materia de pensiones ni seguros de vida ni compromisos por avales ¢ garantia respecto a los miembros anteriores
y actuales del Consejo de Administracion de la Sociedad ni a personal de la Alia Bireccitn de la Sociedad.

Al cierre del ejercicio 2015 los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han comunicado a los
demas miembros del Conseio de Administracion situacidén alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o
personas vinculadas a elios, segun se define en la Ley de Sociedades de Capital, pudieran tener con el interés de
la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Alta Direccion de la Sociedad estd formada, en ambos ejercicios, por 3
hombres y 1 mujer.

5. Tesoreria

La composicidn del saldo de este capitulo del active del balance al cierre de |os ejercicios 2015 y 2014 corresponde
integramente a ios saldos mantenidos en caja.

6. Crédito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance al cierre de los ejercicios 2015 y 2014,
atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Furos
31/12/2015 31/12/2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 542557448 | 1.861.524,47
5.425,574,48 | 1.861.524,47
Naturaleza:
Depositos a la vista 379.276,12° 171.910,39
Depositos a plazo - 150.000,00
Créditos a entidades del grupo 106.767.85 44.298,87
Créditos a otras entidades 3.098.523,15 -
Cuentas a cobrar 1.841.007,36 1.495.315,21
5.425.574,48 | 1.861.524.47
Moneda:
Earo 5.144771,18| 1.831.712,92
Otras monedas 280.803.,30 29.811,55
542557448 1.861.524,47
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Depositos a la vista
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El saido del epigrafe "Depésitos a la vista® del detalle anterior recege los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por la Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El
detalle de las cuentas corrientes mantenidas por Ia Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Cuentas corrienfes:

Banc Sabadell 210.304,99 14.862,14
Novagalicia Banco 12.211,80 9.618,50
Pictet 109.084,43 93.381,63
Inversis Banco 32.606,46 27.601,17
Banco Popular 15.068,44 -
Banco Mediolanum - 26.446,95

379.276,12 171.910,39

Los intereses devengados durante los ejercicios 2015 y 2014 por los depdsitos a la vista han ascendide a 114,05
y 65,06 euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el capitulo "Intereses y rendimientos asimilados”
de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).

Depésitos a plazo

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo del epigrafe "Depdsitos a plazo” del detalle anterior recogia una imposicion
a plazo fijo con Banco de Sabadel, S.A. por importe de 150.000,0C euros con vencimiento el 10 de diciembre de
2016 y que devengaba un tipo de interés anual eguivalente (T.A.E.) del 1,15%. La mencionada imposicién a plaze
fijo fue cancelada anticipadamente en el ejercicio 2015.

Créditos a entidades del grupo

Al 31 de diciermbre de 2015, el salde del epigrafe *Créditos a entidades del grupo” det detalle anterior recoge, entre
otros, un préstamo participativo formalizade con fecha 1 de octubre de 2014 con la sociedad del grupo Trea Asset
Management, SGIIC, S.A. (véase Nota 9) por importe de 100.000,00 euros. Este préstamo tiene la consideracion
de préstamo mercantil de caracter participativo en el sentido det Real Decreto-ley 7/1896 de 7 de junio, de
medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacidon de la actividad econdmica, segln la redaccién
dada por la Disposicién Adicional Segunda de la Ley 10/1996 de 18 de diciembre, y demds disposiciones
aplicables.

Las partes, dando cumplimiento a las previsiones del articulo 20.1.3) del Real Decreto-Ley 7/1996 acuerdan que
el tipo de interés aplicable a los importes del préstamo participativo pendientes de amortizacion se determine en
funcidon del beneficio neto que aparezca en las cuentas anuales aprobadas de Trea Asset Management, SGIIC,
5 A. correspondiente al pericdo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de cada afio natural.

Trea Asset Management, SGIIC, S.A. deberd amortizar el mencionado préstamo y reembolsar fodas las
cantidades debidas a la Sociedad no mas tarde del 30 de septiembre de 2017. Adicionalmente, Trea Asset
Management, SGIIC, S.A. podra amortizar voluntaria y anticipadamente fa totalidad o parte del mencionado
préstama siempre que ial amartizacion anticipada voluntaria se compense simultaneamente con una ampliacion
de igual cuantia, mediante aportacién monetaria, del capital social de Trea Asset Management, SGHC, S A,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015, este capiiulo incluye, por importe de 4.298,87 euros, la parte del préstamo
participativo formalizado en enero de 2011 con Trea Asset Management, SGHC, S.A., que no fue cancelado
mediante la aportacidon de socios realizada en sepliembre de 2011,
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Crédito a ofras entidades

Al 31 de diciembre de 2015 el saldo del epigrafe “Créditos a ofras entidades” del detalle anterior recoge, entre
otros, dos contratos de crédito formalizados con fechas 1 de enero de 2015 y 30 de julio de 2015 con la sociedad
Black Toro Capital Partners, Sarl (véase Nota 8) por importe maximo de 2.000.000,00 euros (siendo el saldo
dispuesto al 31 de diciembre de 2015 de 328.911,76 euros) y 1.000.000,00 euros (siendo el saldo dispuesto af 31
diciembre de 2015 de 1.000.000,00 euros}, respectivamente. La duraciéon de ambos contratos de crédito es de 5
afios.

Los mencionados contratos de crédito han devengado un tipo de interés anual del 528% para el contrato
formalizade con fecha 1 de enero de 2015 y det 9,28% para el contrate formalizade con fecha 30 de julio de 2015,
A estos efecios, ios intereses devengados y no liquidados durante el gjercicic 2015 por los mencionados contratos
de crédito han ascendido a 47.953,85 euros que se encuentran registrados en el capitule “Intereses y rendimientos
asimilados” de ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25).

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 el saldo del epigrafe “Crédito a ofras entidades” del detalle anterior
recoge un préstamo convertible en acciones formalizado con fecha 1 de agosto de 2015 con BTC-Trea S.C.A.,
SICAR (véase Nota 8) par importe de 1.700.000,00 euros, cuyo vencimiento es el 1 de agosto de 2021 y devenga
un tipo de interés anual det 7,5%. E! mencionado préstamo se podra convertir en cualguier momentio en acciones
de BTC-Trea S.C.A., SICAR & solicitud de Iz Sociedad. Los intereses devengados y no liguidados durante el
gjercicio 2015 por el mencionado préstamoe han ascendido a 21.657,53 euros que se encuentran registrados en el
caphtulo “Intereses y rendimientes asimilados” de fa cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 25),

Cuentas a cobrar

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el saldo det epigrafe “Cuentas a cobrar” del detalle anterior recoge, entre otros,
los saldos pendientes de cobro con entidades financieras y del mercado de capitales en concepto de servicios de
gestion y asesoramiento.

Adicionalmente, incluye las cuentas pendientes de cobro por imporie de 1.023.480,31 euros por los servicios de
asesoramiento, asistencia en el desarrollo de las estrategias generales de mercado, estudios de mercado e
identificacién de potenciales inversores, entre otros, prestados a Black Toro Capital Partners, Sarl.

En el Anexo lll {(véase la Nota 19) se facilita informacion de los vencimientos y de los tipos de interés medics de
s las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los balances.

b} Pérdidas por deterioro

En los ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados en
este epigrafe del balance.
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Crédito a particulares v ofros actives financieros

a) Desglose

A continuacién se indica el desglose del saldo de estos epigrafes del activo del balance, al 31 de diciembre de
2015 y 2014, atendiendo a |a clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones:

Euros
31/12/2015 33/12/2014
Clasificacidn:
Inversiones crediticias 8.510.688.37 176.588,75
8.510.688,37 176.588,75
Naturaleza:
Otros activos financieros 112.137.09 115.332,17
Otros créditos a particulares 8.398.551.28 61.256,58
8.510.688,37 176.588,75
Moneda:
Furo 8.510.688,37 176.588,75
Otras monedas - -
8.510.688,37 176.588,75

Otros activos financieros

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo registrado en la cuenta "Otfros activos financieros” recoge, entre ofros, ef
saldo de las fianzas constituidas por el alquiler de las oficinas en las gue la Sociedad tiene su domicilio social.

Otros créditos a particulares

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo registrado en la cuenta "Otros créditos a particulares” recoge, entre
otros, las siguientes operaciones:

- Una cuenta pendiente de cobro con un miembro del Consejo de Administracién de la Sociedad por importe
de 58.950,23 euros.

- Una cuenta pendiente de cobro con Trea Life, S.A. {véase Nota 8) por importe de 572.843,84 euros, en
concepto de anticipo para la adguisicidon de determinadas inversiones por parte de Trea Life, S.A. La
mencionada cuenta pendiente de cobro ha side liquidada con postericridad al cierre del gjercicio.

- Un contrato de crédito concedido a Tusquets Consultores S.L., sociedad matriz det Grupo (véase Nota 1),
formatizado con fecha 1 de enero de 2015, por imparte maximeo de 2.000.000,00 euros (siendo el saldo
dispuesto al 31 de diciembre de 2015 de 1.291.043,35 euros), con vencimiento el 1 de enero de 2020 y
que ha devengado ur fipo de interés anual del 3,28%. Los intereses devengados y no liquidados durante
el ejercicio 2015 por el mencionado préstamo han ascendido a 16.285,26 euros que se encuentran
registrados en el capitulo “intereses y rendimientos asimilados™ de la cuenta de pérdidas y ganancias
(véase Nota 23 v 25;.

- Una cuenta pendiente de cobro con Tusquets Consultores, S.L.U. por importe de 1.262.600,00 euros por
la venta de una participacion en Black Toro Capital Partners, Sari (véase Nota 8.b).
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LLASE B2

- Un préstamo concedido a Team & Work 5000, S.L.U., accionista Onico de la Sociedad (véase Nota 1),
formalizado con fecha 29 de julio de 2015 por importe de 5.110.000,00 eures con vencimiento e 29 de julio
de 2020 y que ha devengado un tipo de interés anual del 9,28%. El mencionado préstamo se formalizo
como consecuencia de ka suscripcién det contrato de inversion y depésito en garantia, de fecha 5 de junio
de 2015 y novado parcialmente de forma no extintiva con fecha 29 de junio, 30 de julio y 3C de septiembre
de 2015, entre {2 Sociedad, Banco de Crédito Social Cooperativo, S.A., Trea Asset Management, SGIIC,
SAU y Team & Work 5000, 8...U., segin el cual esta Ultima se compromete a suscribir una ampliacién de
capital en Banco de Crédito Sccial Cooperativo, S.A. por un importe que, como minimo, serd de 5.000.000
de eurcs. Por lo tante, con la finalidad de constituir un depdsito en garantia para hacer frente a dicho

- compromiso, la Sociedad ha formalizado el mencionade préstamo,

Los intereses devengados y no liquidados durante el ejercicio 2015 por el mencionado préstamo han
ascendide a 77.299,52 euros gue se encuenfran registrados en el capitulo “Intereses y rendimientos
asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 23 y 25).

Posteriormente, en el mes de diciembre del gjercicio 2015, Banco de Crédito Social Cooperative, S.A.
aprobé una ampliacion de capital por importe de 30.000.000 de euros gue fue integramente suscrita y
desembolsada por la sociedad del grupo Team & Work 5000, S.L.U. Con la finalidad de financiar esta
operacién, Team & Work 5000, S.L.U. formalizd con fecha 25 de noviembre de 2015 un contrato de
préstamo con Mediterranean Bank, Plc y H-Invest SPA por importe de 16.000.000,00 v 11.000.000,00
euros, respectivamente. En el marco del mencionado contrato de préstamo, la Sociedad actia como
garante incondicional e irrevocable con la finalidad de garantizar solidariamente la devolucidn total en
tiempo y forma en ia fecha de vencimienio (25 de naviembre de 2020) del mencionado préstamo.

En el Anexo Il (véase la Nota 19) se facilita informacion de los vencimientos de las partidas que integran los
saldos de estos epigrafes de los balances.
b) Pérdidas por deteriore

En ios ejercicios 2015 vy 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saidos registrados en
este epigrafe del balance.
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CLASE 87

8. instrumentos de capital y otros instrumentos de capital

a} Desglose

El desglose del saldo de los epigrafes "Activos financieros disponibles para la venta” y “Cartera de negociacién”
atendiendo a su clasificacion, cotizacidn, moneda y naturaleza al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 es &l
siguiente:

Euros

31-12-2015

31-12-2014

Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta

Cotizacion:
Cotizados
No cotizados (*)

Moneda:
Euro
Otras monedas

Naturaleza:

Acciones de sociedades nacionales

Acciones de sociedades extranjeras

Participaciones en Instituciones de inversion Colectiva

31.662.339,79

37.539.561,17

31.662.339,79 37.539.561,17

424,033,06 413.143.90
31.238.306,73 37.126.417,27
31.662.339,79 37.539.561,17

30.885.758,46
776.581,33

35.730.240,90
1.809.320,27

31.662.339,79

37.539.561,17

254.752,37 263.931,70
4.620.663,71 749.816,20
26.786.923,71 36.525.813,27
31.662.339,79 37.539.561,17

(*) Incluye las participaciones en Instituciones de Inversidn Colectiva

Instrumentos de capital — Activos financieros disponibles para la venta

La composicion de fos instrumentos de capital clasificados como activos financieros disponibles para la venta, al
31 de diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:
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31/12/2015

Coste Valor
razonable

Participaciones en instituciones de inversién colectiva
MEDIOLANUM ALPHA PLUS SFI 2.174.354,22 1 2.368.590,60
ELITE PRIVATE EQUITY OPPORTUNITY PLC 18.984.958,71 | 20.806.044,36
TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY CF 1.120.660,00 | 1.129.184,00
TREA ABSOLUTE 6, Fi 500.000,00 490.030,48
PICTET-US EQUITY SELECT-P 83.927,18 140.868,74
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 313.713,79 384.792,80
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE Bl 87.723,67 109.164,62
GAM STAR-US ALL CAPEQU O 103.959,33 134.218,79
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK 15.391,63 16.899,86
MARSHALL WACE EUREKA Al 453.257.91 567.556,35
VALENS UNIT-OFFSH. FUND B INST MAIN 183.000,96 231.007,83
VALENS UNIT-OFFSHORE SI 5.02/08 79.5339,56 100.405,28
TREA SICAV SELECT EUROPEAN EQUITIES 320.000,00 308.160,00
Entidades de capital riesgo
OCEAN GROUP CAPITAL, S.C.A. SICAR 1.000.600,00 970.760,00
BTC-TREA, 8.C.A,, SICAR 400.000,00 400.000,00
BLACK TORO CAPITAL FUND L, LP 30.418,26 30.418,26
BELACK TORO CAPITAL FUND II, LP 324.404,76 324.404,76
Instrumentos de patrimonio cotizados
INMOBILIARIA COLONIAL 1.633,32 1.001,52
BANC SABADELL 271.607,70 252.950,85
3T GROUP 116.019,06 170.080,69
Instrumentos de patrimonio no cotizados
FONDO GENERAL DE GARANTIA 800,00 800,00
TREA LIFE, S.A. 800.000,00 800.000,00
BLACK TORO CAPITAL PARTNERS, SARL 425.000,00 425.000,00
BTC TRES, SARL 1.566.000,00 ) 1.500.060,00

29.289.710,06 | 31.662.339,79
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Coste Valor
razonable

Participaciones en instituciones de inversion colectiva
MEDIOLANUM ALPHA PLUS STI 2.657.113,39} 2.803.152,65
ELITE PRIVATE EQUITY OPPORTUNITY PLC 23.795.511,11 | 26.326.913,55
TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY E EUR 560.469,79 569.838,78
TREA 3G CREDIT OPPORTUNITY C USD 560.000,04 538.894,55
TREA ABSOLUTE 6, F1 560.000,00 476.731,11
PICTET-US EQUITY SELECT-P 211.411,10 322.602,86
BLUEBAY-INV GRADE BOND B 268.070,40 317.248,80
PICTET EUR HIGH YIELD 109.758,78 113.314,48
HENDERSON HORIZ PAN EUR EQ A2 313.713,79 333.726,33
NEPTUNE INV EUROPEAN OPP B 273.513,73 266,937,253
ODDO AVENIR EUROPE PARTE A CAP 275.341,07 285.669,02
SISF EUROP SPECIAL SITUAT A CA 285.331,61 296.300,13
UNI GLOBAL MINIM.VAR.EUROPE B1 291.905,10 319.206,64
GAM STAR-US ALL CAP EQU O 250.600,37 306.966,35
PICTET EMERGING MKTS IDX P 176.403,41 193.857,67
CHEYNE SPEC SIT REALIS FUND 58.647,91 76.242,28
IIG TRADE OPP. INVEST SHARES 325.984,37 195.358,95
LAURUS OFFSHORE A2 BENCHMARK 15.391.63 15.154,33
MARSHALL WACE EUREKA Al 864.408,54 950.514,90
VALENS UNIT-OFFSH. FUND B INST MAIN 183.000,96 207.147,86
VALENS UNIT-OFFSHORE SI 5.02/08 79.539,56 90.034,78
Instrumentos de patrimonio cotizados
INMOBILIARIA COLONIAL 1.633,32 853,32
BANC SABADELL 223.566,90 26247438
31 GROUP 116.019,06 149.816,20
Instrumentos de patrimonio no cotizados
FONDQO GENERAL DE GARANTIA 604,00 604,00
TREA LIFE, S A 600.900,00 600.000,60
BLACK TORO CAPITAL PARTNERS SARL 1.520.660,00 1 1.520.000,060

34.487.9401b,34 | 37.539.561,17
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El porcentaje de participaciéon mantenide por la Sociedad en los activos clasificados en el epigrafe “Activos
financieros disponibles para la venta” es, para todas las entidades, inferior al 20% excepto para los siguientes
activos:

- Black Toro Capital Partners, Sarl cuyo porcentaje de participacion es del 24,99%. Los Administradores
de la Sociedad consideran que se cumplen los requisitos necesarios para su clasificacidn como
"Activo financiero disponible para la venta”.

- Elite Private Equity Opportunity Plc, cuyo porcentaje de participacion es del 100%. Los
Adminsitradores de la Sociedad no han considerado esta participacion como dependiente al {ratarse
dnicamente de un vehiculo de inversién con la finalidad de adquirir participaciones poco significativas
en otras instituciones de inversidn colectiva y/o sociedades. Asimismo, su registro a valor razonable
refleja mejor el objetivo economico de la inversidn. (véase apartado siguiente).

- BTC-Trea, 8.C.A, SICAR, cuyo porcentaje de participacion es del 99%. Se trata de un vehiculo de
inversion de reciente constifucién, con el objetivo de su comercializacién entre clientes en el ejercicio
2016.

Al cierre de los gjercicios 2015 y 2014, las variaciones en el valor razonable de estas acciones y participaciones,
aparecen registradas en el epigrafe "Ajustes por valoracion — Activos financieros disponibles para la venta” de!
patrimonio neto de los balances a dicha fecha adjuntos.

Participaciones en instituciones de inversién colectiva

Los instrumentos financieros disponibles para la venta corresponden principaimente a vehicuios de inversién,
instituciones de inversién colectiva y sociedades de capital riesgo, cuyo valor razonable, para aquellos que no
disponen de un valer liguidativo publicado, se ha obtenido a partir del valor determinado por la entidad depositaria
de los titulos.

La inversién mantenida en Elite Private Equily Opportunity PLC corresponde & una participacion mayeoritaria. £
valor de las participaciones de este fondo a 31 de diciembre de 2015 y 2014, se ha fijado a partir del valor neto de
los activos del fondo, el cual ha side determinade por Caceis Ireland Limited Company {administrador del fondo),
siendo la entidad depositaria Banc Sabadell. Esta participacién no se ha considerade como dependiente (véase
Nota 2) al tratarse Gnicamente de un vehiculo de inversidon con la finalidad de adquirir participaciones poco
sighificativas en ofras instituciones de inversién colectiva y/o sociedades. A continuacion se detalla el valor
razonable neto de la cartera de inversion de este fondo a 31 de diciembre de 2015 y 2014
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Euros

2015 2014
Elite Private Equity Opportunity PLC
Cevian K I LTD 3.214.643,00 5.465.838,00
Goldman Sachs ISS In - 1,231.994,00
Goldman Sachs Mezzanine Partner 52.532,00 56.323,00
Goldman Sachs Private Equity PA 1.140.115,00 962.279,00
Goldman Sachs WLR Opportunities 46.557,00 63.510,00
Goldman Sachs Vintage Fd IV Off 108.714,00 129.698.00
Goldman Sachs EDMC I - 3.127,00
Goldman Sachs PVT EQ 255.454.00 397.256,00
Goldman Sachs Vintage Fd V Off 406.139,00 488.864,00
Elite Unique Opportunity PLC 7.025.421,00 8.123.441,60
Apax Europe VII — SideCar §52.658,00 997.042.00
Apax Europe VII - B 3.889.220,00 4.565.198,00
Memora, S.A. 1.610.569,00 1.294.215,00
Med:iterrania Capitai 497.593,00 140.494,00
Mount Kellett K Part 324.315,00 433.464,00
Prax Capital China G 1.485.404,00 1.283.399,00
31 India Infrastructure 644.358,00 696.450,00
Tesoreria 314.762,00 1.513.899.00
Cuentas a cobrar 312.544,00 164,00
Cuentas a pagar {3.468.972,00) (1.519.7354%)

18.706.026,00 26.326.913,55

L a diferencia entre el valor contable de la participacion de Efite Private Equity Qpportunity PLC, por importe de
20.806.044,36 euros, y el total de! detalie anterior, se debe a un reembolso solicitado por 1a Sociedad por importe
de 2.100.018 euros, contabilizado por Elife Private Equity Opportunify PLC e incluido en el epigrafe “Cuentas a
pagar” det detaile anterior, que se encuentra pendiente de liquidar at cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2015, las carteras de los fondos Elife Private Cquity Opportunity PLC y Elite Unique
Opportunity PLC incluyen fondos subyacentes valorados en 3.417.246,00 euros y 4.251.852,00 doblares
americanos (3.905.439,52 euros), respectivamente, cuyos valores razonables han sido determinados, de acuerdo
con los Administradores de los respectivos fondos subyacentes, considerando su valor neto contable. Los estados
financieros auditados de dichos fondos subyacentes no estan disponibles en la fecha de formulacién de estas
cuentas anuates, E! valor netc contable de los fondos subyacentes podria verse ajustade una vez completadas
las auditorias de cuentas de los mismos.

Asimismo, Elite Private Equity Opportunity PLC mantiene inversiones por imporie de 1.610.569,00 euros en
acciones no cotizadas de Memora, S.A. cuyo valor razonable ha sido determinado por el Investrment Manager de
acuerdo con las guias de valoracion establecidas por el Infemational Private Equity and Venture Capital Valuation.
l.as hipétesis consideradas en la valoracién han sido las siguientes:

+ EBITBA para el periodo comprendido entre enerc y diciembre de 2015,

+ El miltipio EBITDA de las transacciones recientes de adquisicién de acciones de Memora, S.A.

+ La variacion de miitiplos de comparables de diferentes gestoras de inversiones entre enero y diciembre
de 2015 analizada por el Investment Manager detectando un deterioro del mditiplo.
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En relacién a la inversién mencionada en el parrafo anterior, si se dispusiera de transacciones recientes o datos
observables de mercado ia valoracion de [as participaciones podria ser diferente de la presentada en las cuentas
anuales del fondo.

Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad mantiene participaciones en los Laurus Offshore A2 Benchmark, Valens
Unit-Offsh. Fund B Inst Main v Valens Unit-Offshare SI 8.02/08 por importe conjunto de 348.312,97 euros los
cuales no habiendo podido hacer frente a |a totalidad de los reembeolsos solicitados han decidido modificar de
forma significativa sus condiciones de reembolse. A la fecha de formulacién de las cuentas anuales adjuntas no
se dispone de informacién al respecto del anélisis del plaze de recuperacion de estas inversiones. No obstante,
los Administradores de la Socledad, esperan de forma razonable recuperar las correspondientes inversiones por
los importes que figuran en estas cuentas anuales.

Entidades de capital riesgo

Al 31 de diciembre de 2015, el valor razonable de las acciones mantenidas por la Sociedad en Ccean Group
Capitai, S.C.A., SICAR se ha determinado a partir del valor determinado por su entidad gestora.

En retacion a la participacién que mantiene la Sociedad en BTC-Trea, S.C.A, SICAR, Black Toro Capital Fund |,
LP v Biack Toro Capital Fund I, LP, los Adminisiradores de la Sociedad han determinado que su vaior razonable
al 31 de diciembre de 2015 no difiere significativamente de su coste.

Instrumentos de patrimonio cotizados

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el valor razonable de las acciones mantenidas por ia Sociedad en inmabiliaria
Colonial, Banc Sabadell y 3/ Group se ha determinado a partir del vator de mercado que resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambic medio ponderado si
ne existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representative por volumen de negociacion.

Instrumentos de patrimonio no cotizados

De conformidad al articulo 8 de los estatutes sociales de la Gestora del Fondo General de Garantia de inversores,
S.A., toda entidad adherida al mismo debe ser titular, al menos de una accidn de la sociedad. Al 31 de diciembre
de 2015 la Scciedad mantiene 4 acciones de ta mencionada gestora.

En relacién a la participacién que mantiene la Sociedad en Trea Life, S.A. {véase Nota 8.a), los Administradores
de ia Sociedad han estimado que su valor razonable no difiere significativarmnente de su coste, por o que no han
registrado pérdidas por deterioro ni variaciones de valor razonable.

Por otro lado, con fecha 30 de diciembre de 2014, Black Tore Capital Partners Sarl capitalizé una deuda mantenida
con la Sociedad mediante la emisién de 15.200 acciones de 100 euros de valor nominat cada una, por lo que la
Sociedad pasd a tener una participacidn mayoritaria en el capital social de Black Toro Capital Partners Sart del
99,19% sobre un capital social de 1.532.500 euwros. Posteriormente, durante el ejercicio 2015, y como
consecuencia de diversas operaciones societarias (véase Nota 8.b), la Sociedad ha pasado a tener una
participacidn en el capital social de Black Toro Capital Partners Sarl del 24,99%, siendo su participacion de
425.000,00 euros sobre un capital de 1.700.100,00 euros.. l.os Administradores de la Sociedad consideran que el
importe recuperable de la mencionada participacion (calculado en funcion del patrimonio neto de la entidad
participada corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion — véase Nota 2) no difiere
significativamente de su valor a coste, por lo gue ia Sociedad no ha registrado deierioro alguno,

Asimismo, con fecha 30 de diciembre de 2015 y como consecuencia de una reduccién de capital acordada por la
Junta de Accionistas de Black Toro Capital Partners, Sarl por importe de 1.500.000,00 eurcs, ia Sociedad ha
recibido como contraprestacion 15.000 patticipaciones de la categoria A de 100 euros de valor nominal cada una
de la sociedad BTC Tres, Sarl, pasando a tener la Sociedad una participacion del 10,05% de su capital social.
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El importe de los dividendos cobrados, en los ejercicios 2015 y 2014, correspondientes a las inversiones, en
activos disponibles para fa venta, mantenidas por fa Scciedad, han ascendido a 3.533.444,87 euros y 3.686.331,58
euros, respectivamente, que se incluyen en el epigrafe "Rendimientos de Instrumentos de Capital” de ia cuenta
de pérdidas y ganancias {véase Nota 26), De |a totzlidad de los dividendos percibidos en el ejercicio 2015,
3.526.497,85 euros corresponder a las distribuciones realizadas por el fondo Elife Private Equity Opportunity PLC.

Adguisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido en estos epigrafes del balance en los ejercicios 2015 y 2014 ha sido el
siguiente:

Ejercicio 2015

Euros

Saldo al 1 de enero de 2015
Compras y suscripciones

Ventas y rembolsos

Deterioro

Traspasos entre partidas contables
Variacion del valor razonable

37.539.561,17
4.912.641,56
(11.231.555,01)

441.692,07

Saldo al 31 de diciembre de 2015

31.662.339,79

Ejercicio 2014

Euros

Saldo al 1 de enero de 2014
Compras y suscripciones
Ventas y rembolsos
Deterioro

35.069.309,15
2.236.077,46
(911.834,83)

Traspasos endre partidas contables 600.000,60
Variacién del valor razonable 546.009,39
Saido al 31 de diciembre de 2014 37.539.561,17

Compras y suscripciones

Durante el gjercicio 2015, la Sociedad ha realizado las siguientes operaciones de compras y suscripciones:

- Ha suscrite participaciones en los fondos Trea 3G Credit Opportunity Clase F y Trea SICAV Select
European Equities, ha comprade nuevas acciones de Banco de Sabadell, S.A. (como consecuencia de la
ampliacién de capital acordada por su Junta) y suscrite nuevas accicnes emitidas por el Fondo General de
Garantia de inversores, S.A {(como consecuencia de la operacion de contra-split acordada por su Junta),
por importe conjunto de 1.488.236,80 euros.
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- Ha suscrito acciones de las entidades de capital riesge Ocean Group Capital, S.C.A., SICAR, BTC-Trea,
8.C.A., SICAR, ambas registradas en Luxemburgo, y Black Toro Capital Fund I, LP y Black Toro Capital
Fund Il, LP, ambas registradas en Delaware, por importe conjunto de 1.754.823,02 euros.

- Ha suscrito nuevas acciones de Trea Life, S.A. por importe de 200.000,00 euros, por lo que el valor a coste
de la participacién de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 ha ascendido a 800.000,00 euros. Como
consecuencia de ello, al 31 de diciembre de 2015 el porcentaje de participacidn directa de la Sociedad ha
variado al 7,905% sobre un capital social de 10.000.000,00 eurcs.

- Confechas 13 de febrero, § de junio y 30 de diciembre de 2015 Ia Sociedad suscribio 4.676, 4.000 y 8.000
nuevas acciones de 100 euros de valor nominal cada una, respectivamente, de Black Toro Capital Partners
Sart, por lo que la Sociedad pasd a tener una participacion mayoritaria en el capital social de fa misma del
99,61% sobre un capital social de 3.200.100,00 euros.

Posteriormente, con fecha 30 de diciembre de 2015, la Junta de Accionistas de Black Toro Capital Pariners,
Sarl acordd una reduccién de su capital social por importe de 1.500.000,00 euros mediante la devolucion
a la Sociedad de 15,000 participaciones de |la categoria A de 100 euros de valor nominal cada una de la
sociedad BTC Tres, Sari, por lo que la Sociedad ha pasado a tener una participacion en el capital social de
la misma del 10,05%.

Finalmente, con fecha 31 de diciembre de 2015, la Sociedad vendié 12.626 acciones de Black Toro Capital
Partners Sarl por un importe de 1.282.600,00 euros (que se encuentra pendiente de liquidar al cierre del
ejercicio — véase Nota 7), por lo que la Scciedad ha pasade a tener una participacion en el capital social
de Black Toro Capital Partners Sarl del 24,99% sobre un capital social de 1.700.100,00 euros. En
consecuencia, al 31 de diciembre de 2015, el valor contable de la mencionada participacion asciende a
425.000,0C euros,

Ventas y reembolsos

Durante el ejercicio 2015, la Sociedad ha reembotsado participaciones en los Fondos Mediclanum Alpha Plus 8
1, Elite Private Equity Opportunity Plc, Trea 3G Credit Opportunity £ EUR, Trea 3G Credit Opportunity C USD,
Pictet-Us Equity Select-P, Blusbay-inv Grade Bond B, Pictet Eur High Yield, Nepfune Inv European Opp B, Oddo
Avenir Eurcpe Parte A Cap, Sisf Eurcp Special Situat A Ca, Uni Global Minirm. Var.Europe B1, Gam Star-Us All
Cap Equ O, Pictet Emerging Mkts IDX P, Cheyne Spec Sif Realis Fund, IIG Trade Opp. Invest Shares y Marshall
Wace Eureka A1 por importe conjunto de 10.166.973,27 euros, lo que ha supuesto unos beneficios para la
Sociedad de 1.183.433,70 euros gue se encuentran registrados en el epigrafe “Resultades de operaciones
financieras (neto)’ de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

¢} Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2015 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados en este
epigrafe del balance.
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£l desglose del salde de este epigrafe atendiendo a la entidad participada, a la admisién o0 no a cotizacién en
bolsa y a la moneda al cierre de los ejercicios 2015y 2014 es el siguiente:

Euros

31/12/2015

31/12/2014

Por entidad participada:

Amifem, AB

Trea Asset Management, 5.G.LLC,, S.A.
Logistpark Invest

Fondo de deterioro

Cotizacion:
Cotizados
No cotizados

Moneda:
Eure
Corcona Sueca

2.723.848,02|  2.723.848.02
1.545.702,13 1.345.702,13

- 3.006,00
(2.181.325,50)| (2.012.564,25)
2.088.224,65|  2.059.991,90
2.088.224,65|  2.059.991,90

2.088.224,65

2.059.991,90

350.410,73
1.737.813,92

270.715,78
1.789.216,12

2.088.224,65

2.059.991,90

Al 31 de diciembre de 2015, el saido del epigrafe “Participaciones - Entidades del Grupe”, corresponde a las

siguientes participaciones:

= Amifem A.B., cuyo domicilio social se encuentra en Estocolmo {Suecia), siendo su actividad la realizacion de
actividades de inversion de forma directa o como intermediario. Las cuentas anuales de esta sociedad estan

auditadas por Deleitte Suecia.

«  Trea Asset Management, $.G.1.1.C., $.A, (anteriormente denominada AM Trea Capital, S.G.LI.C., S.A), cuyo
domicilio social se encuentra en Cf Agustina Saragossa 3-5, local 2, 08017 de Barcelona (Espafia}, siendo su
actividad principal la administracion, representacién y gestion de inversiones y gestidon de suscripciones y
reembolsos de fondos y scciedades de inversion. Las cuentas anuales de esta sociedad estén auditadas por

Deiloitte, S.L.

En el Anexo [, se inciuye otra informacion relevante de estas sociedades.

Por otre tado, al 31 de diciembre de 2014, en el epigrafe “Participaciones - Entidades del Grupo™ se incluia,
adicionatmente a las participaciones detailadas en los parrafos anteriores, ia siguiente participacion:

»  Logistpark Invest, S.L., cuyo domicilic social se encuentra en C/ Agustina Saragossa 3-5, 08017 de Barcelona
(Espana). Durante el ejercicic 2015 la Sociedad vendio el 100% de su participacién a uno de sus Consejeros.

b) Adquisiciones y enajenaciones

En el ejercicio 2015 no se han realizado operaciones de adguisicidn y enajenacién de participaciones, distintas a

fas comentadas en &l apartado anterior,
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¢) Pérdidas por deterioro

El movimiento que se ha producido en el fonde de deterioro de este epigrafe del balance durante los ejercicios
2015 y 2014 ha sido el siguiente:

Ejercicio 2015

Euros
Saldo al 1 de enero de 2015 (2.012,564,25)
Dotaciones netas (168.761,25)
Utilizaciones -
Traspasos y otros -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 (2.181.325,50)

Ejercicio 2014

Euros
Saldo al 1 de enero de 2014 {1.049.516,25)
Dotaciones netas {963.048,00)
Utilizaciones -
Traspasos y otros -
Salde al 31 de diciembre de 2014 (2.012.564,25)

Los Administradores de la Sociedad han realizado un analisis con el objetivo de evaluar posibles pérdidas por
deterioro. De dicho analisis se ha concluido la necesidad de realizar saneamientos en fa participacion mantenida
por la Sociedad en Amifemn, AB por importe de 51.402,20 euros, que se ha incluido en el epigrafe "Pérdidas por
deterioro del resto de activos {neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (934.631,90 euros en el gjercicio
2014).
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Con fecha 28 de diciembre de 2015, ia Sociedad ha aportado a Trea Asset Management, SGIIC, §.A. en concepto
de "aportacion de socios”, tal y como este concepto se define en el Real Decrete 1.514/2007, de 16 de noviembre,
par el que se aprueba el Plan General de Contabilidad, un importe de 200.000 euros, medianie aportacion
dineraria, al objeto de restituir en dicho importe las pérdidas registradas. Como consecuencia de elio, se ha
incrementado el valor a coste de la mencionada participacion en el importe de 200,000 euros, de modo que el
valor contable tras la mencionada operacidbn ha ascendido a 467.768,78 euros. Posteriormente, los
Administradores de la Sociedad han deteriorado |a participacion en Trea Asset Management, SGHC, SA al ser su
importe recuperable (calculado en funcion del patrimonio neto de la entidad participada corregido por las plusvalias
tacitas existentes en la fecha de valoracion — véase Nota 2.a.) inferior a su valor contable. En consecuencia, ai 31
de diciembre de 2015 la Sociedad ha reconocido un deterioro por importe de 117.358,05 euros, que se ha incluido
en el epigrafe “Pérdidas por deterioro del resto de actives (nete)” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta
(28.416,10 euros en el gjercicio 2014).

Con fecha 28 de diciembre de 2015, |la Scciedad pagd a ACapital S.L. (en su momento vendedora de las
participaciones de Trea Asset Management, SGHC, S.A.) un importe de 150.000,00 euros por la extincién del
derecho contingente a obtener beneficios futuros. Este importe se encuentra registrado en el epigrafe "Otras
cargas de explotacion” de |la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

10. Activo material

El movimiente habido en este epigrafe del balance en los gjercicios 2015 y 2014, asi como la informacion mas
significativa que afecta a este epigrafe han sido los siguientes:

Ejercicio 2015
Euros
Terrenos y Instalaciones Mobilario Fquipo (-13
Construccione . Procesamient Total
. Técnicas y otros o
Coste:

Saldo al 1 de enero de 2015 681.598,06| 213.213,78|  78.623,18|  77.841,25| 1.051.276,27
Adiciones - 195.374,83 66.885,35 178.946,28 441.206,46
Retiros - - - - -
?gg’ al 31 de diciembre de 681.598,06| 408.588,61| 145.508,53| 256.787,53| 1.492.482,73
Amortizacién acumulada:

Saldo al 1 de enero de 2015 (16.177,62) | (101.829.02)1  (41.451,18)]  (70.328.05)| (229.785,87)
Dotaciones (3.067,02) (31.057,36) (16.136,42) (34.552,40) (84.813,20)
Retiros - - - - -
g’glldso al 31 de diciembre de (19.244,64) | (132.886,38)| (57.587,60)| (104.880,45)| (314.599,07)
Activo material neto:

?3;‘;0 al 31 de diciembre de 662.35342| 275.702,23 87.920,93|  151.907,08| 1.177.883,66
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Ejercicio 2014
Euros
Terrenos y . . s Equipo de
Construccione insfalacflo.nes Mobiliario Procesamient Total
s Técnicas ¥ otros o
Coste:
Saldo al 1 de enero de 2014 6359.304,31 213.213,78 46.495,88 74.538,34 993.552,31
Adiciones 22.293,75 - 32.127.30 3.302,91 57.723,96
Retiros - - - - -
ggﬁf’ al 31 de diciembre de 681.598,06| 21321378]  78.623,18|  77.841,25| 1.051.276,27
Amortizacién acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2014 (13.144,86)| (80.507,34) (32.074,76) (63.898,10) 1 (189.625,26)
Dotaciones (3.032,76)| (21.321.48) (9.376,42) (6.429,95)}  (40.160,61)
Retiros - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de (16.177,62)| (101.829,02)| (41.451,18)|  (70.328,05)] (229.785,87)
2014
Activo material neto:
ggi‘i‘) al 31 de diciembre de 665.420,44| 111.384,76]  37.172,00 751320  821.490,40

Al 31 de diciembre de 2015 existian elementos de inmovilizado material totalmente amortizados, pero en uso, por
un imparte de 94.439,30 euros (ningtn importe al 31 de diciembre de 2014). Tal y como se indica en la Nota 32,
al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 la Sociedad tenia contratada una operacion de arrendamiento financierc
sobre su inmovilizado material.

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha formalizado dos contratos de arrendamiento financieros para la
expiotacion de elementos de inmovilizado material (veéase Nota 13 y 32).

Es politica de la Sociedad formalizar pdlizas de seguros para cubrir posibles riesgos a los que estan sujetos
diversos elementos de su inmovilizado material. Al cierre del ejercicio 2015, no existia déficit de cobertura
relacionado con dichos riesgos.

Durante los ejercicics 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro en los saldos registrados
en este epigrafe del balance.

11, Activo intangible

El movimiento habido en este epigrafe del balance en los gjercicios 2015 y 2014 ha sido ef siguiente:
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Ejercicio 2015

Ejercicio 2014

Euros
Aplicaciones
Informaticas
Coste:
Saldo a 1 de enero de 2015 101.813,84
Adiciones 239,12
Retiros -
Salde a 31 de diciembre de 2015 102.052,96

Amortizacién acumulada:
Saldo a 1 de enero de 20153
Dotaciones

Retiros

(28.298,42)
(19.197,84)

Saldo a 31 de diciembre de 2015

{47.496,26)

Activo intangible neto:

Saldo a 31 de diciembre de 2015

54.556,70

Hiros

Aplicaciones
Informaticas

Coste:

Saido a | de enero de 2014 92 896,34
Adiciones 8.917,50
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2014 101,813,84
Amortizacién acumulacda:

Saldo a 1 de enero de 2014 {10.267,14)
Dotaciones (18.031,28)
Retiros -
Saldo a 31 de diciembre de 2014 (28.298,42)
Activo intangible neto:

Saldo a 31 de diciembre de 2014 7351542

OM3851254

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen elementos de inmovilizado intangible en uso completamente

amortizados.

Los activos intangibles corresponden a aplicaciones informaticas con vida Util definida.

Durante los ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de la Sociedad.

41



CLASE 87

12. Resto de activos y pasivos
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La composicion del saldo de estos epigrafes del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la siguiente:

Ejercicio 2015
Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones 147.770,53 106.282,30
Administraciones Pablicas 94.139,90 286.928.76
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago 9.307,71 946.696,72
Otros activos y pasivos no financieros £.307,02 93.463,84
252.525,16 1.433.371,62
Ejercicio 2014
Euros
Activo Pasivo
Periodificaciones 85.505,67 -
Administraciones Publicas 82.020,15 270.286,84
Anticipos personal / Remuneraciones pendientes de pago 101.682,68 984.723,89
Oiros activos y pasivos no financieros - 153.643,35
269.208,50 1.408.654,08

Periodificaciones

Al 31 de diciembre de 2015y 2014, la cuenta “Periodificaciones” del activo incluye, principalmente, gastos pagados
perc no devengados por servicios prestados a la Sociedad en concepto, principatmente, de asesocramiento y
consuitoria, Asimismeo, al 31 de diciembre de 2015, la cuenta “Periodificaciones” del pasivo incluye, principaimente,
gastos devengados no pagados por los servicios prestados a la Sociedad en concepto, principalmente, de
asesoramienio y consultoria.

Administraciones Piblicas

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la cuenta de "Administraciones publicas” del activo incluye, en ambos
ejercicios, 70.597,33 euros gue corresponden al importe que la Sociedad ha estimado recuperable por las
liguidacion del IVA del gjercicio 2010. No obstante, tal y como se indica en la Nota 18, la recuperacion de dichop
saldo esta condicicnada a que se resuelva favorablemente el recurso interpuesto ante el Tribunal Econdmico-
Administrativo Regional de Catalufia (TEARC). Los Administradores mantienen dicho saido registrado en el activo
ya que de acuerdo con su estimacidn dicho importe sera recuperado. Asimismo, at 31 de diciembre de 2015, la
cuenta de “Administraciones publicas” del activo también incluye pagos a cuenta y retenciones del Impuesto de
Sociedades por imporie de 23.542,57 euros.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la cuenta "Administraciones pablicas” del pasivo incluye gl importe a pagar en
concepto de retenciones practicadas a efectos del impuesto sobre la renta de las personas fisicas por importe de
244 448 90 y 157.053,12 euros, respectivamente, asi como las deudas pendientes de pago a la Seguridad Social
por importe de 32.853,65 y 27.732,31 euros, respectivamente. Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la
cuenta “Administraciones publicas” del pasivo también inciuye el IVA pendiente de pago correspondiente a la
liguidacian del cuarto trimestre det ejercicio por imporie de 9.626,21 y 85.501,41 euros, respectivamente.
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Anticipos personal { Remuneraciones pendientes de pago

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la cuenta “Remuneraciones pendientes de pago” del pasive incluye, entre
ofros, el importe que la Sociedad estima pagar en concepto de bonificacion anual a los frabajadores y a la Alta
Direccion de la Sociedad por importe de 831.782,71 y 937.783,60 euros, respectivamente.

Ctros activos y pasivos no financieros

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de la cuenta “Otros activos y pasivos no financieros”™ del pasivo,
incluye servicios profesicnales prestados por distintos expertos pendientes de page {véase Nota 32).

Deudas con intermediarios financieros

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a los criterios de
clasificacion, a su naturaleza y a su moneda, se indica a continuacion:

Euros
31/12/2015 3H/12/2014

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 9.103.214,29 5.307.603,42

9.103.214,29 5.307.603,42
Naturaleza:
Préstamos y créditos 402.205,30 27777139
Arrendamiento financiero 206.689.04 2.409.90
Polizas de crédito 8.487.834,66 4.919.847.71
Otras deudas 6.484,79 107.574,42

9.103.214,29 5.307.603.42
Moneda:
Euro 9.103.214,29 5.307.603,42

9.163,214,29 8.307.603.42

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de la cuenta “Pdlizas de crédito”, corresponde a dos pdlizas de crédito
mantenidas con el Banco de Sabadell, S.A. vy el Banco Santander, S.A. El tipo de interés medio devengado por
ambas poiliza durante el gjercicio 2015 es del 3,200% y del 2,668% respectivamente. Al 31 de diciembre de 2014,
el saldo de la cuenta "Pcélizas de crédito a largo plazo” correspondia Unicamente a la péliza de crédito mantenida
con el Banco de Sabadell, S.A. cuye interés medio devengado durante el gjercicio 2014 era del 3,75%.

A continuacién se presenta un detalle de las polizas de crédito contratadas al 31 de diciembre de 2015:

Euros
Importe Limite ..
dispuesto concedido Vencimiento
Poliza de crédito con Banco de Sabadell, S.A. 7.026.394,62 7.750.060,00 01/07/2017
Poliza de crédito con Banco Santander, S.A. 1.461.440,04 3.500.660,00 16/07/2016

El saldo registrado en la cuenta "Préstamos y créditos” incluye, entre otros, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, un
préstamo concedido por Abanca a la Socledad para la adquisicién de un local, siendo el importe pendiente de
amortizar de 236.244,00 y 277.771,39 eurcs, respectivamente. Dicho préstamo que fue subrogado el 5 de junio
de 2009 y cuyo vencimiento es el 5 de diciembre de 2020, devenga un tipo de interés anual de 4,25%.
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Adicicnalmente, el saido registrado en la cuenta “Préstamos y créditos” también incluye, al 31 de diciembre de
2015, el préstamo concedido por Banco de Sabadell, S.A. a la Sociedad para la realizacion de obras de adecuacion
del local en el que la Sociedad tiene su domicilio social, siendo el importe pendiente de amortizar de 165.961,80
euros. Dicho préstamo, cuyo vencimiento es el 31 de marzo de 2020, devenga, durante el primer afio, un tipo de
interés nominal anual de 4,65%, y para cada unc de los periodos siguientes, el tipo de interés nominal anual
ordinario a aplicar, seré el resultante de sumar al Euribor existente cada 31 de marzo un diferencial de 4,50 puntos.

E! saldo registrado en la cuenta *Arrendamienio financiero” incluye al 31 de diciembre de 2015, dos contratos de
arrendamiento financiero con Banco Popular Espafiol, S A

- Un primer conirato de arrendamiento financiero para la explotacion de equipos de procesamiento de
informacion por un importe iniciai de 185.691,84 euros, siendo e importe pendiente de amortizar al 31 de
diciembre de 2015 de 143.728,25 euros. Dicho contrato de arrendamiento financiero se formalizé con fecha
3 de marzo de 2015, devenga un tipo de interés anual equivalente (TAE) del 3,78% vy el vencimiento es et
3 de febrerc de 2019 (véanse Notas 10 y 32).

- Un segundo contrato de arrendamiento financierc para la adquisicion de elementos de mobiliario por un
importe inicial de 81.343,20 euros, siendo el importe pendiente de amortizar al 31 de diciembre de 2015 de
8§2.960,79 euros. Dicho confrato de arrendamiento financiero se formalizd con fecha 3 de marzo de 2015,
devenga un tipo de interés anual equivalente (TAE) del 3,78% y el vencimiento es el 3 de febrero de 2019
(véanse Notas 10 y 32).

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo registrado en ja cuenta "Arrendamiento financiero” incluia un contrato de
arrendamiente financierc con Abanca para la explotacion de equipos de procesamiento de informacion por un
importe inicial de 43.551,59 euros, siendo el imporie pendiente de amortizar al 31 de diciembre de 2014 de
2.409,90 eurcs. Dicho contrato de arrendamiente financiero se formalizo con fecha 16 de marzo de 2011, devengd
un tipo de interés del 5% vencio el 16 de marzo de 2015 {véanse Notas 10y 33).

El saido registrado en "Otras deudas” al 31 de diciembre de 2014, correspondia, principalmente, a una deuda
mantenida con Trea Asset Management SGHC, S.A. {véase Nota 23). Con fecha & de agosto de 2012, la Sociedad
recibid un préstamo otorgado por Trea Asset Management SGIIC, §.A. por importe de 100 miles de suros cuyo
vencimiento era el 5 de agosto de 2017, Durante el pericdo comprendido desde la fecha de otorgamiento del
contrato hasta el 31 de diciembre de 2012, e préstamo devengd un tipo de interés efectivo anual referenciado al
Euribor en iz fecha de otorgamiento mas un diferencial del 0,50%. En afios sucesivos el préstamo denvegd un
tipo de interés efective anual referenciado al Euribor en la fecha 31 de diciembre del afio anterior a aquel en que
deba surtir efecto, mas un diferencial de 0,50%. El referido interés era calculade sobre las cantidades
efectivamente dispuestas y era exigible a la fecha de finalizacién del contrato. La cantidad prestada, y los intereses
devengados anualmente, debian devolverse en el plazo de cinco afios, a contar desde la fecha de otorgamiento.
Durante el ejercicio 2015 la Scciedad ha cancelado anticipadamente el mencionado préstamo.

El gasto correspondiente a los intereses devengados por las deudas mantenidas con intermediarios financieros
durante los ejercicios 2015 y 2014, ascienden a 272.563,83 y 316.463,46 eurcs, respectivamente (de los cuales
885,31 y 1.056,00 euros corresponden a los intereses devengados por la deuda mantenida con Trea Asset
Management, SGIIC, S.A. en los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente), que se encuentran registrados en el
epigrafe “Intereses y cargas asimiladas” de las cuentas de pérdidas y ganancias adjuntas.

En el Anexo lll (véase [a Nota 19) se facilifa informacién de los vencimientos y de los tipos de interés medios de
las partidas que integran los saldos de este epigrafe de los balances.

Deudas con particulares

El saldo del epigrafe "Deudas con Particutares” a 31 de diciembre de 2014 incluia, entre otros, una deuda
mantenida con Logistpark Invest S.L., sociedad que perienecia al Grupo (véase Nota 23). Durante el ejercicio
2015, y como consecuencia de la venta por parte de la Sociedad del 100% de su participacion (véase Nota 9) a
uno de sus Consejeros, al 31 de diciembre de 2015 esta deuda se ha subrogado en ef mencionado Consejero.
Esta deuda no ha devengado ningdn gasto por intereses durante los ejercicios 2015 y 2014.

En el Anexo Il {(véase la Nota 19) se facilita informacién de los vencimientos de las partidas que integran los
saldos de este epigrafe de los balances.
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15. Capital escriturade

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el capital social de 1a Sociedad estaba compuesto por 220.257 acciones de
100 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2015, el unico gccionista de la Sociedad es:;

N® Acciones | % Participacion

Team & Work 5000, S.L.U, 220.257 100%

La Sociedad, por tanto, esta sujeta al régimen de unipersonalidad.

Con fecha 28 de septiembre de 2015, el socio dnico de Team & Work 5000, 5.L.U., constituido en Junta General,
acordd aumentar el capital social de dicha sociedad, en un importe de 22.025.700,00 euros, mediante la creacion
de 22.025.700 nuevas participaciones sociales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, con iguales derechos
que las participaciones sociales preexistentes, y con una prima de asuncidn por participacion social de
0,564284057 =suros, esto es, una prima global de 12.428.751,37 de suros. Como consecuencia de lo anterior, la
cifra de capital de Team & Work 5000, S L. quedd fijada en el importe de 22.025.700,00 euros, representado por
22.028.706 participaciones scciales de 1 euro de valor nominal cada una de ellas, integramente asumidas,
desembolsadas.

Posteriormente, en la misma fecha, el socio Gnico de Tusquets Consultores, S.L.U. {hasta la fecha accionista Gnico
de la Sociedad), constituido en Junta General, aprobd acudir a ta ampliacion de capital mencicnada en el parrafo
anterior mediante la aportacion de la totalidad de las acciones de la Sociedad, por un valor equivalente a
34.454.451,37 euros. Por io tanto, dicho aumento de capital ha sido totalmente suscito por Tusquets Consuitores,
S.L, que ha pasado a ser el socio Unico de Team & Work 5000, SLU.

Como consecuencia de la mencionada operacion, formalizada en escritura autorizada en fecha 29 de septiembre
de 2015 e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona en fecha 23 de octubre de 2015, al 31 de diciembre de
2015 el accionista Unico de la Sociedad ha pasado a ser Team & Work 5000, S.L.U {Tusquets Consultores, S.L.U.
al 31 de diciembre de 2014},

Atendiendo a lo descrito anteriormente, con fecha 7 de octubre de 2015, la Sociedad comunicd a la CNMV la
adquisicion de participacion significativa de ia Sociedad por parte de Team & Work 5000, S.L.U.

16. Reservas

La composicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Reservas:
Reserva legal 435.663,89 16.699,00
Reservas voluntarias 403.278,45 - 403.27845
Resuliados de ejercicios anteriores (5.145.763,11) (8.916.447.11)
(4.306.820,77) {8.496.469,60)
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Reserva fegal

De acuerde con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econdémico deberan destinar un 10% del mismo & la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del
capital sccial, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonic neto de la Sociedad
fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo casc el beneficio se destinard a la compensacion de dichas
pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

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

Al 31 de diciembre de 2015 vy 2014 la reserva legal no se encuentra totalimente constituida.
Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe del balance recoge el imporie de las reservas que son de libre disposicion.
Prima de emision

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, se permite expresamente la utilizacidon de la prima de emisidn
para ampliar el capitai de las entidades en las gue figura registrada y no establece restriccidn especifica alguna
en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

Resultados de gjercicios anteriores

La variacién de dicho epigrafe respecto al ejercicic anterior corresponde a la distribucion de los beneficios del
glercicio 2014,

Provisiones y contingencias
Pasivo contingente

Al 31 de diciembre de 2015, ia Sociedad mantiene participaciones en determinados activos financieros que fueron
objeto de aportacion de socios durante el ejercicio 2012, Previamente, dichas participaciones se encontraban
depositadas en Pictet & Cie como garantia para, en su caso, hacer frente a posibles reclamaciones del caso
Madoff, al haber estado en algin momente invertidas, directa o indirectamente, con Bernard L. Madoff investment
Securities LLC.

Con fecha 21 de diciembre de 2012, Pictet & Cie acordd con la Sociedad el traspaso de las inversiones perc
manteniendo la garantia por importe maximo de 1.195 miles de euros. Dicha garantia pretende cubrir el riesgo de
Pictet debido a la reclamacion que fue presentada contra todos los inversores existentes y anteriores de ciertos
fondos cuyos activos habian estado invertidos o relacionades directa o indirectamente con el fraude piramidal
Madoff descubiertc en diciembre de 2008. L.a reciamacion, presentada en juzgados norteamericanos, insta a la
reclamacion a los inversores de los reembolsos recibidos previos al descubrimiente del delito, ademas de intereses
y costos, Estas demandas también se dirigen contra los intermediarios financieros, entre los que se encuentra
Pictet que ha actuado como intermediario de los inversores y titular de las cuentas émnibus que contenian dichas
inversiones.

A la fecha de formuiacién de estas cuentas anuales, los Administradores y sus asesores consideran gue es remota
la posibilidad de que a resolucion de la reclamacion suponga un desembolso de recursos econdmicos para la
Scciedad.

Situacién fiscal
Saldos corrientes con fas Administraciones Publicas

La Sociedad ne mantenia saldos corrientes de active y pasivo con Adminisiraciones Plblicas salve los
contabilizados en el epigrafe "Resto de activos” y “Resto de pasives” del balance (véase Nota 12).
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b) Conciliacién del resultado contable y de la base imponible fiscal
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La conciliacidn entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre sociedades correspondiente a
los ejercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Ejercicio 2015

Ejercicio 2014

Total

Saldo de ingresos y gastos dei gjercicio

3296844 36

Impucsto sobre Sociedades
Diferencias permanentes:
Gastos No Deducibles
Deterioro contable Trea Asset Management,
SGIC, SAU (Nota 9)
Deterioro contable Amifem, AB (Nota 9)
Diferencias temporales:
Gastos correspondientes a otras sociedades del
grupo pendiente de factirar
Gastos correspondiente al leasing financiero

20:.000.00
267.359.05
51.402,20

51.923.80
2.774,00

Compensacion de bases imponibles negativas de
eiercicios anteriores

(3.690.303,41}

Base imponible fiscal

Total
Saldo de ingresos y gastos del gjercicio 4.189.648,89
Impuesto sabre Sociedades
Diferencias permanentes:
Gastos No Deducibles 137,40
Atribucion de rentas (Nota 8) 49 804,70
Deterioro contable Trea Asset
Management, SGIIC, SAU (Nota 9} 28.416,10
Deterioro contable Amifem, AB (Nota 9) 934.631,90
Diferencias temporales: -
Compensacién de bases imponibies (5.202.638,99)
pegativas de gjercicios anteriores
Base imponible fiscal -

Al cierre del ejercicio 2015, el detalle de las bases imponibles negativas y de las deducciones pendientes de tomar

era el siguiente:
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Euros Importe
Bases imponibles negativas
2012 1.320.395,63
2011 412.153,61
2010 1.144.968,43
2009 263.338,14

Conciliacion entre el resuftado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades

Huros
31/12/2015 31/122014
Resultado contable antes de impuestos 3.296.844.36 4.189.648,89
Diferencias permanentes 338.761,23 1.012,990,10
Diferencias temporales 54.697.80 -

Compensacion de BINs

(3.690.303.41)

(5.202.638,99)

Resultado contable ajustado

Cuota al 28% {*)

Deducciones

Gasto por impuesto sobre sociedades

17.d.

d) Activos y pasivos fiscales

En euros
1122015 31/12/2014
Activos Fiscales
Impuestos Diferidos {activos financieros disponibles para la venta) 17.589,82 40.372,05
17.589,82 40.372,05
Pasivos Fiscales
Impuestos Diferidos (actives financieros disponibles para la venta) 594.184,49 802.402,28
594.184.49 802.402,28

Como consecuencia de la entrada en vigor de ia l.ey 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre
Sociedades, se ha modificado sustancialmente el tratamiento de |la compensacion de bases imponibles negativas
destacando ia aplicabilidad de dichas bases imponibles en un futuro sin limite temporal.

La conciliacion entre el resultado contable vy la base imponible del impuesto sobre sociedades correspondiente a
los ejercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

(") Conforme a ta normativa en vigor, el tipe impositivo aplicado en el ejercicio 2014 era del 30% (véase Nota 2.p. y
)

El detalle de los activos y pasivos fiscales diferidos a 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el que se presenta a
continuacion:
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Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segln los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion, segun la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del
ejercicio, v de acuerdo con la forma en gue racionaimente se prevea recuperar o pagar el activo o el pasivo. En
su caso, la modificacion de la legislacién tributaria (en especial la modificacién de los tipos de gravamen) da lugar
a ia correspondiente variacion en el importe de los pasivos y activos por impuesto diferido,

En este sentide, y como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto
sobre Sociedades, el tipo gravamen general se reducird en el plazo de dos afios del 30% al 28% y del 28% al 25%
en los ejercicios fiscales 2015 y 20186, respectivamente, Por ello el tipo de gravamen a aplicar en la valoracion de
los impuesios diferidos ha sido el 25%.

Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segln establece la fegislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidades hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicic 2015 la Sociedad tiene abiertos a inspeccion los
ejercicios 2011, 2012, 2013 y 2014 del Impuesto sobre Sociedades y fos ejercicios 2011 (segun los casos), 2012,
2013, 2014 y 2015 para los demés impuesios que le son de aplicacidn.

Con fecha 4 de iulio de 2011, la Sociedad recibié comunicacion dei inicio de un procedimiento de gestian tributaria
de comprobacién limitada por el concepto “Impuesto sobre el Valor Afiadido” (IVA}, ejercicio 2010, por el periodo
comprendide entre la declaracion del Impuesto sobre el Valor Afadide del primer trimestre del ejercicic 2010 y el
cuarto trimestre de ese mismo ejercicio.

Con fecha 29 de mayoe de 2012, la Sociedad recibio la notificacion de la resolucion, dictada en fecha 25 de mayo
de 2012, por la Agencia Tributaria, por et concepto de Impuesto sobre el Valor Afadido (IVA) del ejercicio 2010,
periodes 17T, 2T, 3T y 47. No obstante, con fecha 29 de junio de 2012, la Sociedad interpuso dicha resolucidn ante
el Tribunal Economico-Administrativo Regional de Catalufia {TEARC) ai no estar conforme con la misma sin que
se gonozea pronunciacion alguna a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

Con fecha 27 de julio de 2015, ia Sociedad presentd a la Agencia Tributaria la propuesta de liquidacion provisional
del impuesto schre Sociedades del ejercicio 2014,

Plazos residuales y tipo de interés medio de las operaciones

En el Anexo llI, se presenta el desglose, por vencimientos, de los saldos de determinados epigrafes de
instrumentos financieros del balance adiunto.

Gestion del riesgo

La Unidad de Gestion de Riesgoes (en adelante, "la UGR") es el area responsable de llevar a cabo de forma
permanente ta actividad de identificacidn, medicién v control de los riesgos que puedan afectar a las carteras
gestionadas.

El equipo que compone la UGR no estd implicado ni directa ni indirectarmente en las funciones de contratacion,
administracién, y liquidacién y cuenta con la experiencia y la formacidén necesarias para el desarrolio de las
actividades que tiene encomendadas.

La gestion de riesgos es evaluada desde distintes ambitos y dentre del marco regulatorio que afecta tanto
directamente a la Sociedad como a as carteras que gestiona, entre otros, segun la Circular 6/2008 de la Comisidon
Nacional del Mercado de Valores, de la Birectiva 2014/91/EU y de ias recomendaciones del CESR 05/963.
Asimismo, cabe destacar que los procedimientos se adaptan a la legislacion aplicable en los paises de origen de
las carteras gestionadas.

La informacion referente a las politicas de gestion de riesgos asi como la naturaleza y nivel asumido de los mismos,
se detalla a continuacion:
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a) Estructura de gestion del riesgo

El Consejo de Administracion y la Direccidn General de la Sociedad tutelan y supervisan las politicas contables y
los sistemas y procedimientos de control interno en relacion con todos los riesges de la actividad de la Scciedad.

El objetivo fijado en cuanto a fa medicion y control de riesgos es revisar periddicamente los limites del alcance de
los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los aclivos de la Sociedad. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado la
optimizacidén en la utilizacidn de los distinfos instrumentos que a su vez permiten una gestién adecuads y un
control, acotacion y minimizacion de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos vy las unidades de seguimiento y control de los mismos.

La Sociedad pone especial énfasis en la identificacion, medicién, control y seguimiento de los siguientes riesgos:

Riesgo de mercado.
Riesgo de crédito.
Riesgo de liguidez.
Riesgo operacional.
Otros riesgos

b} Exposicion al riesgo
Los riesgos identificados para del analisis son los siguientes:
Riesge de mercado

En este apartado se representa [a posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia de los cambios de
valoracion de los instrumentos financieros gue componen la cartera gestionada.

Riesgo de crédito

En este tipo de riesgo se analiza la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia del incumplimiento por
parte de los emisores ¢ contrapartidas de sus compromisocs implicitos en ios instrumentos financieros.

Riesgo de liquidez

En este epigrafe se fiene en cuenta la posibilidad de obtener pérdidas por la imposibilidad de monetizar
(transformar en efectivo) en un plazo de tlempo razonable y a un precio proximo a su valor razonable, los
instrumentos financieros en tos que invierte la cartera gestionada,

Riesgo operacicnal

El resgo operacional se define como la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras criginadas por fallas o
insuficiencias de procesos, personas, sistemas internos, tecnologia, y en fa presencia de eventos externos
imprevisto :

Los indicadores utilizados para medir los anteriores riesgos se pueden identificar a través del tipo de instrumento
en el gue invierte la cartera propia gestionada.

Con respecto a los activos de renta fija y activos financieros derivados con subyacente de renta fila, se tienen en
cuenta los siguientes indicadores;

a. Para medir ef riesgo de mercado: la duracién financiera, analisis de convexidad, y la distribucién de la
cartera por plazos hasta vencimiento.

b. Para medir el riesgo de crédito (tanto de emisor como contraparte) se atiende a la calificacién crediticia
de los activos en cartera, de sus emiscres y/o de las contrapartes, los Spreads crediticios y CDS y el
Rating implicito al CDS.

c. Riesgo de liquidez: se analiza por un {ado las necesidades de la cartera gestionada y, por ofro, la liquidez
de cada instrumento financierc en cartera.
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d. Riesgo divisa: se tienen en cuenta todos los saldos en divisa que se puedan ver afectados por variaciones
de los tipos de cambio.

e. Riesgo geogréfico o sectorial: se realiza un seguimiento de la concentracion geogréfica ¢ sectorial de las
inversiones en cartera. :

f.  Riesgo por tipo de producto: se valora la concentracién de las inversiones en determinados tipo de
productos.

g. Riesgo global: a través del VaR de la cartera.

Con respecto a los activos de renta variable, se tendran en cuenta los siguientes parametros:

a. Para medir el riesgo de mercado: la beta de la cartera (nive! de correlacion) y de cada activo con respecto
a su mercado de referencia o a su benchmark.

b. Riesgo divisa: teniendo en cuenta todos los saldos en divisa gue se puedan ver afectados por variaciones
de los tipos de cambio.

c. Riesgo geogréfico o sectorial realizando un seguimiento de la concentracidon geografica o sectorial de
ias inversiones en cartera.

d. Riesgo de liquidez: a través deil volumen negociado a una sesion se obtiene el nimero de dias para
fiquidar la transaccion sin afectar al precio del activo,

e. Riesgo global: a través del VaR de la cartera.

Con respecto a la inversion en 1iCs, se realiza un proceso de due difigence sobre dichas lICs con caracter previo
y de manera continuada mieniras las inversiones permanecen en cartera. Entre otros objetivos se determina sifa
IIC posee robustos sistemas de gobierno corporativo v si existe una adecuada segregacién de sus actives, de
modo gue la custodia de los mismos se realice de manera independiente. Ademas, se verifica la politica de best
execution y de seleccion de intermediaros financieros de la gestora de la lIC subyacente.

Ademas de los anteriores se utilizan otros indicadores de medida y seguimiento como es el VaR. Dentro de éste
podemos diferenciar entre el diversificade, el no diversificado, el individual, el marginal, el incremental, el
component, ete.

Tambien se realizan pruebas de Back-Testing para la comprobacion de la calidad de las medicicnes de riesgo de
mercado obtenidas. Denirc de éste se tienen en cuenta: el nimero de excesos, el Test de Kupiec y el Test de
Christoffersen.

La UGR dispone de las herramientas necesarias, que le permiten evaluar y cuantificar los riesgos identificados
anteriormente. Asimismo, dispone de sistemas de alerta cuando se superan o se esta proximo a la superacidn de
los limites de riesgo establecidos.

Los principales indicadores utilizados como medidas complementarias son los siguientes: CVaR (diversificado y
sin diversificar, individual, component) y Escenarios de Stress-Test

La UGR verifica gue las inversiones realizadas son adecuadas en funcion de la politica de inversién de cada
cartera gestionada al objeto de evaluar la adecuacién de las mismas a su politica de inversion y evalia los
sistemas de valoracion de activos establecidos.

La UGR verifica permanentemente y reporta con sus correspondientes periodicidades, el cumplimientc de los
limites de riesgo aprobados.
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CLASE 87

Gestién de Capital

La Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas
opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversidn y sus grupos
consolidables, regula los recursos propies minimos gue han de mantener dichas entidades, ta forma en la que se
determinan dichos recursos propios, v los procesos e informacidn sobre el nivel de solvencia gue deben realizar
las entidades, asi como de la informacion de caracter plblico gue deben elaborar. El objeto de esta circular es
regular las copcicnes gue el Reglamento {(UE) n.® 575/2013, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por ef gue se madifica el Reglamento (UE)
n.% B48/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de
empresas de servicios de inversion y a las empresas de servicios de inversidn espafiolas integradas o no eh un
grupo consolidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para la aplicacion del citade
Reglamento (UE) n.° 575/2013 desde e! 1 de enerc de 2014, Esta circular también deroga la Circular 12/2008, de
30 de diciembre, de la CNMV, schre solvencia de las empresas de servicios de inversidn y sus grupos
consoclidables.

Los requerimientos de recursos propios minimos que establece la mencionada Circutar se calcutan en funcidn de
la exposicion de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liguidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su actividad.

La estrategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos
niveles de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo consolidadoe, realizan una supervision continua del perfil
de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las
politicas de gestién y control de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un
incremento de las necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervision continua son informados mediante el informe de Solvencia, aprobados por el
Consejo de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, y durante dichos ejercicios, los recursos propios computables de la Sociedad
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momentio.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en ei future puedan
tener repercusiones patrimonizles, asi come aguellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

La composicion al 31 de diciembre de 2015 y 2014, dei saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:

Euros
31/12/2015 31/12/2014
Comprormiso de compraventa de valores a piazo 2.320.375,15 4.280.766,01
2.320.375,18 4.280.766,01

La cuenta "Compromiso de compraventa de valores a plazo”, a 31 de diciembre de 2015 y 2014, corresponde
integramente a los desembolsos pendientes de realizar por los compromisos de inversion adoptados por la
Sociedad.
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31 de diciembre de 2015

OM3891266

COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €
ELITE Goldman Sachs Mezzanine 1.250.000,00 1.098.351,62 54.919,34
ELITE Goldman Sachs Vintage Fd IV Off | 1.000.000,00 872.657,07 47.092,50
ELITE Goldman Sachs Vintage Fd V Off 3.000.000,00) 2.636.043,89 386,619.77
ELITE P.E. Partners Asia 5.060.000,00 4.417.818,78 517.323,43
ELITE 3iIndia 3.500.000,00 ] 3.163.089,97 125.393,92
ELITE Prax Capital 2.000.000,00 1.884.126,24 635.091,85
ELITE Apax na. | 8.263.987,64 103.181,61
ELITE Mediterranea na.| 1.000.000,00] 450.752,73
OPPORTUNITY ’ ’
TOTAL 15.750.000,0 | 23.336,075,21] 2.320.375,15
31 de diciembre de 2014
COMPROMISO PENDIENTE
TITULAR INVERSION $ € €

ELITE Priv. Concentrate Energy 3.800.000,001 2.916.060,27 -
ELITE Goldman Sachs Mezzanine 1.256.000,00 360.300,01 48.016,54
ELITE Goldman Sachs Vintage Fd [V Off | 1.000.000,00 762.972,96 160.974,32
ELITE Goldman Sachs Vintage Fd V Off | 3.000.000,00] 2.304.720,03 670,712,33
ELITE Goldman Sachs WLR 1.000.000,00 639.14527 134.205,04
ELITE P.E. Partners Asia 5.000.000,00 3.862.543,97] 1.112.472,04
ELITE Goldman Sachs EDMC 1 §00.000,00 614.592 .01 -
ELITE Goldman Sachs Mount Kellet 1.000.000,00 823.655,38 -
ELITE 31 India 3.500.000,001 2.765.521,7¢9 124.843,55
ELITE Prax Capital 2.000.000,00 1.647.310,77 728.378,22
ELITE Apax na.| 826398764 463.855,36
ELITE Memora na. | 1.300.000,00 -
ELITE Gotdman Sachs 1SS Investors na.| 2.395252.95 -
R TUNITY Mediterranea na| 1.000000,00] 837.308,61
TOTAL 22.350.000,9 | 30.256.063,05] 4.280.766,01

El tipo de cambio utilizado para determinar el capitai pendiente de desembolso corresponde al publicado en
Bloomberg a 31 de diciembre de 2015y 2014,
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23, Saldos y operaciones con partes vinculadas

a} Saldos y operaciones con sociedades del Grupo y vinculadas

E! detalie de operaciones y saldes mantenides con sociedades vinculadas, al 31 de diciembre de 2015y 2014 es

el siguiente:
Euros
31/12/2015 31/12/2014
Activo:
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 422877131 44 298,87
Crédito a particulares (Nota 7) 8.389.022,19 46.628,60
12.617.793,50 90.927,47
Pasivo:
Deudas con intermediarios financieros (Nota 13} - 102.679,67
Deudas con particulares (Nota 14) 3.000,00 3.006,00
3.800,60 165.685,67
Cuenta de pérdidas y ganancias:
Comisiones percibidas (Nota 27) 685.878,62 359.201,69
intereses y rendimientos asimitados (Nota 6, 7y 25) 163.196,17 21.614,38
Intereses y cargas asimiladas (Nota 13) (885,31) {1.056,00)
848.189,48 379.760,07

b} Operaciones con miembros del Consegjo de Administracion y Alta Direccién

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

24, Departamento de Atencidn al Cliente

En virtud de la Orden det Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos y servicios de
atencion al cliente y al defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla ia Ley 35/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad mantiene un Departamentc de Atencion
al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcicnamiento de dicho
Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacién, asi como una agit
tramitacién y resolucion de las quejas o reclamaciones interpuestas por aguéilos.

En este sentido, el informe anual sobre el desarrollo de la funcién dei Departamento de Atencidn al Cliente al que
hace mencion el articulo 17 de la mencionada Orden se ha presentade ai Consejo de Administracion de la
Sociedad el 11 de febrero de 2016, En base al mencionado informe, durante el ejercicio 2015, ef Departamento
de Atencién al Cliente de ia Sociedad no ha recibido ninguna reclamacion.
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25, intereses y rendimientos asimilados

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

Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por la Sociedad en
los ejercicios 2015 y 2014:

Euros
2015 2014
Crédito a intermediarios financieros (Nota 6) 69.725,43 65,06
Crédito a particulares (Nota 7) 102.304,64 21.014,38
172.030,07 21.679,44

26. Rendimientos de instrumentos de capital

Incluye los dividendos y retribuciones de instrumentes de capital correspondientes a beneficios generados por las
entidades participadas con posterioridad a ia adquisicién de ia participacién.

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 y 2014 adjunta cecrrespende
principalimente a las distribuciones realizadas por el fondo Elite Private Equity Opportunity PLC por importe de
3.526.497,85 y 3.680.899,68 euros, respectivamente (véase Nota 8).

27. Comisiones percibidas v otros productos de explotacion

El saido registrado bajo este capitulo de la cuenta de peérdidas y ganancias de los ejercicios 2015 y 2014,
corresponde integramente a comisiones percibidas por servicios de gestion de carteras de inversion.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad tiene el mandato de gestion de 16 Fondos de Inversion y 15 Sociedades
de Inversion de Capital Variable (véase Anexo IV} {15 Fondos de Inversion y 15 Scciedades de Inversion de
Capital variable al 31 de diciembre de 2014) cuyas sociedades gestoras son Mediolanum Gestion, S.G..I.C., S.A.
e Inversis Gestion, $.A., SGIC. Por este servicio, at 31 de diciembre de 2015 y 2014 [a Sociedad ha percibido una
comision de gestion por importe de 1.758.756,62 y 1.896.731,24 euros, respectivamente.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad tiene el mandato de gestidn de instituciones de
inversion colectiva domiciliadas en otros estados miembros de la Unién en Europea (véase Anexo 1V). Por este
servicio, la Sociedad ha percibido una comision de gestion por importe de 1.324.370,42 v 1.488.064,07 euros,
respectivamente,

Asimismo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad ha percibido 17.327,66 y 23.517.49 euros,
respectivamente, en concepto de comisidén por comercializacidn de los fondos gestionados por Gamax
Management AG v por ia comercializacién del fondo Axiom Fund.

Por dlitimo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad ha percibido 685.878,82 y 359.201,69 euros,
respectivamente, en concepto de comision por los servicios prestados de asesoramiento, asistencia en el
desarrolle de estrategias generales de mercade, estudio de mercado, identificacion de potenciales inversores y
seguimiento de inversiones a Black Toro Capital Partners, Sarl (véase Nota 23).

En el epigrafe "Otros productos de expiotacion” se incluyen, entre otro, comisiones devengadas por servicios de
asesoramiento de operaciones singulares.
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El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, de los gjercicios 2015 y 2014, es el

siguiente:
Euros
2015 2014
Comisiones cedidas a representantes y a ofras entidades {53.135,39)| (41.328,93)
(53.135,39) | (41.328,93)

Dentro de la cuenta "Comisiones cedidas a representantes y ofras entidades” se incluyen, fundamentalmente, las
comisiones cedidas en concepto de servicios de custodia y administracion de valores e intermediacion en

operaciones del mercado de valores.

Resultados de operaciones financieras

Dicho epigrafe incluye el imporie de los resultades obienidos en la compraventa de instrumentos financieros

{véase Nota 8).

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2015 y 2014, en funcidn

det origen y la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros
2015 2014
Origen:
Instituciones de inversion colectiva 1.183.433,70 57.701,05
1.183.433,70 57.701.05

Diferencias de cambio

El desglose del contravalor en euros de los principales saldos de activo y pasivo del balance, al 31 de diciembre
de 2015 y 2014, mantenidos en moneda extranjera, atendiende a la naturaleza de las partidas que los integran y
a las divisas mas significativas en las que se encuentran denominados, es el siguiente;

Ejercicio 2015
Naturaleza de los Saldos Contravalor en Euros
en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesoreria
Délares americanos (USD}) 373,13
Libras esterlinas (GBP) 256,37
Francos suizos (CHF) 13,12
642,62
Inversiones crediticias
Délares americanos (USD) 280.803,30
280.803,30
Instrumentos de capital
Coronas suecas (SEK) 1.737.813,92
Délares americanos (USD) 606.500,64
Libras esteriinas (GBP) 170.080,69

2.514.395,25

Total saldos denominados en moneda

2.795.841,17
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Ejercicio 2014

Naturaleza de los Saldos Contravalor en Euros
en Moneda Extranjera: Activos Pasivos
Tesoreria
Dolares americanos (UUSD) 373,13 -
Libras esterlinas (GBP) 256,37 -
Francos suizos {CHF) 13,12 -
642,62 -
Inversiones crediticias
Délares americanos (USD) 29,811,535 -
29.811,55 -
Instrumentos de capital
Coronas suecas {(SEK) 1.789.216,12 -
Délares americanos (USD) 1.659.504,07 .
Libras esterlinas (GBP) 149.816,20 -

3.598.536,39 -
Total saldos denominados ex moneda extranjera | 3.628.990,56 -

31. Gastos de personal

a) Composicion

El desglose del saido de este capitulo de [a cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2015 y 2014, en
funcidn det origen y la naturaleza de las partidas que lo conforman es:

Euros
2013 2014
Sueldos y salarios 2.512,941,28 2.880.897,56
Seguridad Social 305.264,33 222.290,52
Indemnizaciones 93.962,04 -
Otros gastos de personal 3.783,20 7.099,82
2.915.950,85 3.110.287,90

b} Numero de empleados

El namerc medic de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2015 y 2014 detaliado por categorias
profesionales es el siguiente;

2015 2014
Directivos 4 4
Técnicos 14 14
Administrativos 7 7
25 25
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E! nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 distribuido por categorias
profesicnales y genero, es el siguiente:

2015 2014
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directivos 3 1 3 1
Técnicos 13 2 13 2
Administrativos 3 5 3 6
19 8 19 9

Los importes pendientes de pago al cierre del ejercicio en concepto de gastos de personal se registran en el
capitulo “Resto de pasivos” det balance adjunto {véase Nota 12).

32. Gastos generales

Et desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a ios ejercicios 2015
y 2014 es ef siguiente:

Euros
2013 2014
Arrendamientos 167.155,51 101.402,87
Reparaciones y mantenimienio 17.094,30 19.152,66
Servicios Profesionales Independientes 1.067.999 01 1.450.513,39
Seguros 26.675,91 17.987,66
Publicidad v Propaganda 347.965,66 234.668,67
777777777 Suministros 84.488,36 44.771,60
Otros 96.613,21 47.222.69
Otros Tributos 43.654,61 24.582,73
Total gastos generales 1.851.646,57 | 1.940.302,27

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la cuenta "Servicios profesionales independientes” incluye 29.000,00 y
24 180,00 euros, respectivamente, correspondientes a los honorarios y gastos de Deloitte, S.L. por los servicios
de auditoria de las cuentas anuales, y 8.915,00 euros, en ambos gjercicios, por otros trabajos. Durante el ejercicio
2015 y 2014 las sociedades vinculadas a Deloitte, S.L. han prestado servicios de naturaleza fiscal y regulatoria
cuyos honorarios ascienden a 45.931,60 y 28.701,00 euros, respectivamente.

Servicios profesionales independientes

Al cierre de los gjercicios 2015 y 2014, el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” incluye,
entre ofros, el gasto devengado por los servicios recibidos en concepto de auditoria interna, cumplimiento
normativo y asesoria juridica proporcicnados por las sociedades informa Consulting Compliance, S.L., Gabinete
de Servicios Empresariales Siglo XXI, S.L. y Pastor & M. Monche Abogados por importe conjunto de 158.924,03
y 111.486,11 euros, respectivamente, Asimisme, al 31 de diciembre de 2015, también se incluyen en esta cuenta
diversos gastos por servicios recibidos en concepto de instalacidn y mantenimiento del entorno informatico, asi
como gastos por diversas asesorias de naturaleza fiscal, laboral y contable por importe conjunto de 219.948,75
2uros.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los agenies de 1a Sociedad han percibido una comisidn por sus servicios por
importe de 152,783,890 y 151,184,168 euros, respectivamente, que se han incluido como gastie en la cuenia
“Servicios de profesionales independientes” det detalle anterior.
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Arrendamientos financieros

Al cierre del ejercicic 2015 la Sociedad, en su condicién de arrendataric financierg, mantiene dos contratos de
arrendamientc financiero con Banco Popular Espafiol, S.A. para la explotacidn de diversos elementos de

inmovilizado material (véanse Notas 10y 13}

- Un primer contrato de arrendamiente financiero para la explotacion de equipos de procesamiento de
informacion (véanse Notas 10y 13).

Al 31 de diciembre de 2015, el valor actual de fos pagos minimos pendientes de realizacion por parte de la
Sociedad para el mantenimiento del mencionado contrato de arrendamiento financiero asciende a
143.595,51 euros.

- Un segundo conirato de arrendamiento financiero para la adquisicion de elementes de mobiliario (véanse
Notas 10y 13).

Al 31 de diciembre de 2015, ef valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacion por parte de la
Sociedad para e! mantenimiento del mencionado contrato de arrendamiento financierc asciende a
62.902,99 euros.

Al cierre del ejercicio 2015 la Sociedad tiene contratado con los arrendadores las siguientes cuotas de
arrendamiento minimas (incluyendo, si procede, las opciones de compra), de acuerdo con los actuales contratos
en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incremenics futuros por IPC, ni actualizaciones
futuras de rentas pactadas contractualmente (en euros):

Ejercicio 2015
Arrendamientos Financieros - 2015
Cuotas Minimas Valor Nominal
Menos de un afio 66.759,77
Entre une vy cinco afios 170.543,52
Mis de cinco afios -
Total 237.303,29

Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad, en su condicion de arrendatario financiero, mantenia un contrato de
arrendamientoe financiero con Novagalicia Banco para la adquisicion de elementos de procesamiento informaticos
clasificados en el epigrafe “Inmovilizado material” del balance (véanse Notas 10 y 13}, Dicho contrato de
arrendamiento financiero vencié el 16 de marzo de 2015 y devengd un tipo de interés nominal del 5%.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor actual de los pagos minimos pendientes de realizacion por parte de la
Sociedad para el mantenimiento del mencionado contrato de arrendamiento financiero sobre el inmovilizado
material adquirido ascendic a 2.409,90 euros. Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad tenia contratado con los
arrendadores las siguientes cuotas de arrendamiento minimas (incluyendo, si procede, las opciocnes de compra),
de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos
futures por IPC, ni actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente (en euros);

Ejercicio 2014
Arrendamientos Financieros 2014
Cuotas Minimas (*) Valor Nominal
Menos de un afio 2.928,15

Entre uno y cinco afios -
Mas de cingco afios -
Total 2.928,15
(*) Las variaciones con respecto a las cifras establecidas en el confrate de arrendamiento

financiero afecto corresponden a la aplicacidn del 21% del impuesto sobre el valor afladido (sin
deducir la parte no deducible).
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Las cuotas de arrendamiento financiero devengadas durante los ejercicios 2015 y 2014 ascienden a2 49.186 52 y
11.712,80 euros, respectivamente, de las cuales 5.028,10 y 335,19 euros, respectivamente, corresponden a
intereses devengados del contraio que se hallan registrados en el epigrafe “intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 13).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julic (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la informacién a incorporar en la memaoria de
las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales.

De acuerdo con lo permitido en la Disposicién adicional Unica de la Resolucién anteriormente mencionada, al ser
éste el primer ejercicio de aplicacidn de la misma, no se presenta informacion comparativa.

2015

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 31
Ratio de operaciones pagadas 31
Ratio de operaciones pendientes de pago 46

Miles de earos

Total pagos realizados 2.289.027.24
Total pagos pendientes 4.060,11

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de page a proveedores se han tenido en
cuenta las coperaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes 0 prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacidn prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en las partidas "Resto de
pasivos” del pasivo del balance.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
ia prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operacion.
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Anexo |

Informacion de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. {Sociedad
Unipersonal) para el cumplimiento del articulo 70 bis.Uno de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores —introducido por la Ley 10/2014, de 26 de
junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de crédito—
(“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversion”)

La presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 70 bis.Uno de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores —introducido por fa Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion,
supervisién y solvencia de entidades de crédito y publicada en el Boletin Oficial del Estado del 27 de junio de
2014— y ia Disposicidn transitoria decimosegunda de la mencionada Ley 10/2014, de 26 de junio, que transpone
el articulo 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013 relativa al
acceso a la actividad de las entidades de crédito y a ia supervision prudencial de las entidades de crédito y las
empresas de inversidon, por ia que se modifica ia Directiva 2002/87/CE (CRD V) y se derogan las Directivas
2006/48/CE y 2006/458/CE.

a} Denominacién, naturaleza y ubicacién geogréfica de la actividad

Trea Capitat Partners, Sociedad de Valores, 5.A. (Sociedad Unipersonal) {(en adelante, la Sociedad) se constituyd
por tiempo indefinido el 12 de septiembre de 2008, bajo la denominacion de Triple A Gestiones, Scciedad de
Valores, S.A. y fue inscrita el 26 de octubre de 2006 en el Registro Mercantil de Barcelona. Con fecha 26 de
septiembre de 2006 la Sociedad cambié su denominacidn por 1a actual, inscribiendo dicho cambio en e! Registro
Mercantil de Barcelona con fecha 11 de noviembre de 2006.

La Scciedad esta inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comisién Nacional del
Mercado de Vaiores (en adelante, CNMV), con el nimero 221, no siendo miembro de ninguna Bolsa de Valores.
Su domicilio social se encuentra en Avenida Diagonal, N° 640, 3° E, 08017 de Barcelona.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la Sociedad es una Empresa de Servicios de Inversidn y su
actividad esia sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores
(modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de Reforma del Mercado de Valores, por la Ley 47/2007, de
19 de diciembre, por la Ley 52009, de 29 de junic y por [a Ley 12/2010, de 30 de junio), en la Ley 10/2014, de 26
de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de entidades de credito, en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, enla Ley 13/1992, de 1 de junio, de recursos propios y supervision
en hase consolidada de las entidades financieras, en el Real Decreto-ley 14/2013, de 29 de noviembre , de
medidas urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a la normativa de ta Union Europea en materia de
supervision y solvencia de entidades financieras, en el Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre, en el Real
Decreto 216/2008, en el Real Decreto 364/2007, de 16 de marzo, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero,
sobre régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas enfidades que prestan servicios de
inversién {(modificado por el Real Decrete 1.820/2009, de 27 de noviembre), as! como en la normativa emanada
de la CNMV.

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades
incluye la prestacion de los siguientes servicios de inversion:

a) La recepcion y transmision de drdenes de clientes en refacién con uno o mas instrumentos financieros.
b) La negociacion por cuenta propia.

c) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a les mandatos conferidos
por los clientes.

d) La colocacién de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

e} El asesoramiento en materia de inversién.
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Y ia realizacién de las siguientes actividades compiementarias a dichos servicios de inversién:

a) El asesoramiento a empresas sobre estruciura del capital, estrategia indusirial y cuestiones afines, asi
cemo el asescramiento y demas servicios en relacion con fusiones y adguisiciones de empresas.

b) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén reiacionados con la prestacion de servicios de inversion.

Los servicios de inversion y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos financieros:

a) Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en
emisiones. Tendra ia consideracidn de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial,
cualguiera que sea su denominacién, que por su configuracion juridica propia v régimen de fransmisién,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero.

Se consideraran en todo caso valores negociables:

1. Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, asi como
cualquier tipo de valores negociables que den derecho a adquirir acciones ¢ valores equivalentes a
las acciones, por su conversion o por el ejercicio de los derechos que confieren.

2. Las cuotas participativas de !as cajas de ahorro y ias cuctas participativas de la asociacion de ia
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros.

3. Los bonos, obligaciones y valores analogos, representativos de parte de un empréstito, incluidos
los convertibles o canjeables.

4. Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

5. Los bonos de titulizacién.

B. Las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva.

7. lLosinstrumentos del mercade monetaric entendiendo por tales las categorias de los instrumentos
gue se negocian habitualmente en el mercado monetario, tales como las letras del Tesoro,
certificados de depdsito y pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose fos
instrumentos de pago que deriven de operaciones comerciales antecedentes gue no impliguen
captacion de fondos reembolsables.

8. Las participaciones preferentes.

9. Las cédulas territoriales.

10. Los ‘warrants” y demas valores negociables derivados que confieran el derecho a adquirir o vender

cualguier otro valor negociable, ¢ que den derecho a una liquidacién en efectivo determinada por
referencia, entre otros, a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias
primas, riesgo de crédito u otros indices o medidas.

11. Los demas a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan fa condicidn de valor
negociable.

12. Las cédulas y bonos de internacionalizacién.

b) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u
otros instrumentos financieros derivados, indices financieros o medidas financieras que puedan
liquidarse en especie o en efectivo.

¢) instrumentos financieros derivados para la fransferencia del riesgo de crédito.
d) Contratos financieros por diferencias.
Y la realizacion de los siguientes servicios accesorios;

b) Servicios de inversion/auxiliares sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la Ley de
Mercado de Valores:

1. Recepcidn y fransmisidn de ordenes por cuenta de terceros.
2. Asesoramiento sobre inversiones.

3. Gestidn de patrimonios.
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Para el desarrolio de sus actividades la Sociedad, ademas de ia oficina sita en el domicilio social Avda. Diagonal
640 de Barcelona, cuenta con otras oficinas, una en Barcelona y otra en Madrid sita en Calle Veldzquez 70, a
través de las cuales realiza las actividades propias de su objeto social. Su ambito de actuacion incluye actividades
de comercializacion de productos, tareas de representacion de las Sociedades del Grupo y de apoyo al resto de
actividades societarias. Adicionalmente, en la oficina de Barcelona se realiza la toma de decisiones sobre la cartera
propia. Por lo tanto, la Sociedad desarrolla toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de ia Sociedad, en el ejercicic 2015, ha ascendido a 8.487.214,07 euros. En este sentido,
se ha consideradc como volumen de negoecio, el margen bruto, segin aparece en la cuenta de pérdidas y
ganancias de la Socledad del gjercicio 2015.

c) Numero de empleados a tiempo completo
Los 27 empleados con los que cuenta la Sociedad at cierre del gjercicio 2015, lo son a tiempo completo.
d} Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente at ejercicio 2015, asciende a 3.286.844 36
euros.

e) Impuestos sobre el resultado

l.a Sociedad no ha devengado impuestos scbre el resultado correspendiente al gjercicio 2015 como consecuencia
de la existencia de bases imponibies negativas pendientes de compensacion.

f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas
En el ejercicio 2015 ta Sociedad ne ha recibido subvenciones o ayudas pubiicas.
g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los actives de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2015, calculado como el cociente entre su
beneficio neto del ejercicio 2015 v el importe total de su activo al 31 de diciembre de 2015, es de 8,70%.
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Anexo IV
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Detalle de instituciones de Inversion Colectiva

OM3891280

La Sociedad ha gestionado durante el ejercicio 2015 las siguientes instituciones de (nversién Colectiva
domiciliadas en Espafia:

Fondos de Inversiéon

N° Registro
oficial

Denominacion

829
1045
iz
827
1048
1965
3713
1294
3712
4875
132
4753
4774
3855
4782
3856

MEDIOLANUM ACTIVO, Fi (1)
MEDIOLANUM ALPHA PLUS, F1(1)

MEDIOLANUM CRECIMIENTO, £ (1)
MEDIOLANUM ESPANA R.V., F1 (1)

MEDIOLANUM EUROPA R.V., FI (1)

MEDIOLANUM EXCELLENT, FI (1)

MEDIOLANUM FONDCUENTA, FI (1)
MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FI {1)
MEDIOLANUM PREMIER, FI (1)

MEDIOLANUM REAL ESTATE GLOBAL, FI (1)
MEDIOLANUM RENTA, Fi (1}

MEDIOLANUM SMALL & MID CAPS ESPANA, Fi (1)
TREA ABSOLUTE 6, F1(2)

TREA GLOBAL BOND, FI (2)

TREA RENTAS EMERGENTES, F1 (2)

XENIA FLEXIBLE, FI (2)

Scociedades de inversion de Capital Variable

oficial

N° Registro

Denominacion

13801 A CAPITAL RV S.LC.AV., S.A. (2)
893 | ARAGONYFAS, SICAV, S.A. (1)
3428 | BUCEFALIA INVERSIONES, SICAV, S.A. (1)
2131} DENARIO INVERSIONES 2001, SICAV S.A. (1)
1973 | DON CURRO INVERSIONES, SICAV S.A. (1)
1240 | GLOBAL FINANCIAL INCOME, SICAV, S.A. (1)
3195 { INBARSAVE, SICAV, S.A. (1}
2472 | MIX-GLOBAL [NVERSIONS, SICAV, S.A. (1)
2058 | MORCOTE INVERSIONES, SICAV, S.A. (1)
968 | OLIVARDA, SICAV S.A. (1)
1846 | RCSCCH 1604, SICAV S.A. (1)
1050 | SAGITARI 2000, SICAV S.A. (1)
2984 | TESORERIA DINAMICA, SICAV, S.A. (2)
2637 | USATEGI INVERSIONES, SICAV S.A. (1)
4131 | VALORES FL TALLAR, SICAV, S.A. (2)

(1) La Sociedad Gestora de estos Fondos de Inversién es Mediolanum Gestidén, 5.G.11.C., S.A.
(2) La Sociedad Gestora de estos Fondos de Inversion es Inversis Gestion, S.A., SGIIC.
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Detalle de Instituciones de Inversion Colectiva (cont.)

La Sociedad ha gestionado durante el ejercicic 2015 las siguientes Instituciones de Inversion Colectiva
domiciliadas en un estado miembro de ia Unién Europea:

i N°Registro

o Denominacion Domicilio Administrador
oficial
B 160.815 | TREA SICAV — 3G Credit Opportunities Luxemburgo Degroof Gestion Institutionnelle
235848 Challenge Spain Equity Fund Irfanda Mediolanum Asset Management Limited
23376 Challenge European Equity Fund Irlanda Mediolanum Asset Management Limited
C47340 Elite Opportunities Plc Irlanda CACEIS Ireland Limited
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Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)

Informe de Gestion
Correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2015

1. Entorno econdmico de los mercados financieros

El primer semestre de 2015 se ha caracterizado sin duda por el aumente de ia volatilidad en todas las clases de
activos y en especial en la renta fija, con fa escalada de tension en torno a Grecia y que ha estropeado el historico
inicio de afio, sobre todo en Europa. En algunos casos, como ¢l de |a renta fija de paises core, {os movimientos
han sido tan extremos que las rentabilidades acumuladas en la primera parte del afio han desaparecido para dar
pasc a los nameros rojos. £n cualquier caso estos movimientos ne deberian haber cogide por sorpresa a muchos
inversores ya gue algunos tramos de la curva mostraban valoraciones extremas. Posiciches muy de consenso y
mejores datos macroeconémicos en EE.UU. debian haber hecheo saltar ias alarmas. La liquidez, o la falta de ésta,
en numerosas ocasiones han prapiciado también que estos movimientos sean mas violentos, y es que el mercado
de renta fija ya no es el mismo previo a ia crisis de Lehman.

En este entorno el mercado de renta fija soberana medido por el Bloomberg Global Developed Sov Bond Index se
dejd un 3,5%. Por su parte el crédito con grado de inversién cerré el semestre con caidas superiores al 3,3%
mientras el segmento de bonos basura consequia capear mejor el temporal debido a su menor sensibilidad al
movimiento de tipos y cerraba el semestre con una apreciacion def 1,50%. En renta variable, y a pesar de que ef
indice globat MSCi World se apreciaba un 1,52%, la fiesta ha ido por barrios. En este contexto, los indices
europeos y el indice japonés han sido los claros vencedores mientras EE.UU. arrojaba rentabilidades discretas.
Los mercados emergentes, por otra parte, aguejados de diferentes desequilibrios, han conseguido rentabilidades
dignas apoyadas en gran parte por los avances en China y Corea. Por ofra parte las revisiones de beneficios y los
numeros presertados por las compafiias durante el primer semestre invitar: al optimismo

El segundo semestre de 2015 se ha caracterizado sin duda por el aumento de ia volatitidad en todas las clases
de activos y en especial en el marcado de materias primas, con ias dudas sobre el crecimiento de la economia
) China vy los datos mixtos que se han ido publicando tanto en Europa como en EE.UU. En algunos casos, las
ganancias acumuladas en la primera parte del aflo han desaparecido dando paso a los nimeros rojos. La liquidez,
o la falta de ésta, en numerosas ocasiones, sobre todo en renta fija y en concreto en el segmento de high vield,
han propiciado tambien que los movimientos sean mas viglentos y los regimenes de volatilidad hayan escalado a
niveies no vistos en mucho tiempo.

En este entorne el mercadoe a renta fija soberana ha vuelto a actuar como refugio, el indice Blaomberg Global
Developed Sov Bond Index se aprecio un 1,1% en el semestre. Por su parte, el crédito con grado de inversion
cerré el semestre con caldas cercanas al 1% y el segmento de bonos basura con caidas del 6% arrastrado sobre
fodo por las compafiias vinculadas al sector de |a energia y las materias primas.

En renta variable, y a pesar de que el indice global MSCI World se dejaba un 4,20%. El comportamiento por
regiones ha sido dispar. Los indices europeos y el indice japonés han sido los més castigados por las dudas sobre
China mientras EEUU conseguia capear mejor el temporal, L.os mercados emergentes, por otra parte, aguejados
por diferentes desequilibries y su vinculacion a las materias primas han registrado rentabilidades negativas de
dobte digito alto, ~18%, dejando las valoraciones en niveles muy atractivos para inversores a largo plazo.

2. Situacidn de {a sociedad y evolucion de los negocios.

En el ejercicio 2015 se ha consolidado ef posicionamiente de la Sociedad en cuanto a la actividad de private equity,
la gestion de aciivos de capital fiesgo y direct lending.
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Respecto al negocio basado en la gestidn especializada de instituciones de inversién colectiva se han subrogado
a la Sociedad Gestora los siguientes coniratos de delegacion de gestion con terceras entidades:

- Contrato de Delegacidn entre Mediolanum Gestion, SGHC, S.A. y Trea Capital Partners, 8.V., SAU, suscrito
en fecha 15 de mayo de 2015 produciéndose el traspaso efectivo el 11 de marzo de 2016.

- Contrato de Delegacion entre Degroof Gestion Institutionnelle — Luxembourg y Trea Capital Partners, SV,
SAU, suscrito en fecha 13 de marzo de 2015, El expediente esta actualmente bajo revision del supervisor
luxemburgués (CSSF).

- Para los restantes condratos de delegacion esta prevista la subrogacion durante el presente ejercicio 20186.

3. Politica y gestion de riesgos

El Consejo de Administracidn y la Direccidn Generat de la Sociedad basandose en lo especificado en ef Manual
de Medicion y Control de riesgos tutelan y supervisan ias politicas contables y los sistemas y procedimientos de
control interno en relacion con todos los riesgos de la actividad de la Sociedad.

Et objetivo fijado en cuanto a la medicion y control de riesgos es revisar periddicamente los limites del alcance de
los fipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos de la Sociedad. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado a la
optimizacion en la utilizacion de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestidn adecuada y un
control, acotacion y minimizacion de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos y ias unidades de seguimientc y control de los mismos.

Por su parte, se pone especial énfasis en la identificacidon, medicion, control y el seguimiento de riesgos.

4. Acontecimientos posteriores

No existen acontecimientos posteriores al cierre de! gjercicio 2015 distintos de los sefialados en la memoria.

5. Acciones propias

ta Scciedad no tiene adquiridas acciones propias.

6. Actividades de I+D

No se realizan actividades de I+D.

7. Uso de instrumentos financieros por ia Sociedad

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad no ha realizado actividades inversoras o de oira indole distintas a fas
seftaladas en la memoria que deriven en una especial atencion a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito ¢
liguidez. No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestion de estas areas

de riesgo, incluido el riesgo operativo, cumpliendo en todo momento los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente para empresas de servicios de inversidn.
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TREA CAPITAL PARTNERS, Sociedad de Valores, S$.A., Sociedad Unipersonal

Formulacion de Cuentas Anuales

Diligencia que extienden los Administradores de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad
Unipersonal), para hacer constar que, tras la formulacidn de las cuenfas anuazles e informe de gestion
correspondientes al ejercicio 2015 de Trea Capital Pariners, Sociedad de Valores, S5.A. (Sociedad Unipersonatl),
por el Consejo de Administracion de la citada sociedad en su reunion del dia 29 de marzo de 2016, los Consejeros
han procedidoe a la firma del presente documento, comprensivo de las mencionadas cuentas anuales e informe de
gestion, gue se compone de 70 hojas de papel timbrado referenciadas con la numeracion OM3891214 a
0OM3891283, ambas inclusive, mas esta hoja ndmero OM3891284, figurando la firma de cada uno de los
Consejeros a confinuacion de la presente diligencia.

Barcelona, 29 de marzo de 2016

e

Antonic Costas Comesafia

Robertj/ Ramoén Gonzakife\éetolaza Josep § Iberti

David Anthony James Burns



