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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anvales adjuntas de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (en adelante, la
Sociedad), que comprenden el bafance a 31 de diciembre de 2014, 12 cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y ia memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacidn con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, ce la situacidn financiera y de los resultados de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Enipersoral, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a 1a Socitedad en Espafia, que se identifica en la Nota [-b
de la memoria adjunta, y del control intemo que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccidén material, debida a fraude o ervor,

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoriz. Hemos llevado a
cabo nuestra suditoria de conformidad con la normativa reguladora de fa auditorfa de cuentas vigente en Fspafia, Picha normativa
exige que cumplamos los requerimisntos de élica, asi como que planifiquemos v ejecuternos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonahle de que las cuentas anuales estan libres de incorreceiones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de anditoria sobre los importes v ia informacion
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el
auditor tiene en cuenta el contro! interno relevante parza la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuafes, con el fin de
diseftar los procedimientos de zuditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
apinidn sobre la eficacia del control interne de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por ta direccion, asf come la evaluacion
de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto,

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

Opinion

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ka imagen fiel del patrimonio v de
la situacion financiera de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal a 31 de diciembre de 2014, asi como de
sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios comtables contenidos
en ¢l mismo.

Informe sobre ofros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del eiercicie 2014 contiene fas explicaciones que los Administradores consideran oportunas sobre la
situacion de la Sociedad, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuenias anuales.
Hemos verificade que Ia informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con Ja de las cuentas anuales
del gjercicio 2014. Nuestro trabgje-como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluse la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.
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CLASE 8°

Inverseguros, Sociedad de Valores, 8.A,, Sociedad Unipersonatl

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 {NOTAS 1A 4)
{Mites de Euros)

ACTIVO Nota 3112/2014 311202018 M) PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO Nota 3TH12/2014 S1/5212018 4

TESORERIA 5 808 2,870 |PASNG
CARTERA DE NEGOCIACION; CARTERA DE NEGOCIACION 15 2% 5

Valores reprasentativos de deuda 8 18.658 33,835

fnsirimentas de capital - - OTROS PASIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON

Derivades de negociacien - - CAMBIOS EN PERDIDAS Y (GAMANGCIAS - -

Olres activas finarcieros - -
Fro-meimoria; Prestados o en garantia - - FASIVOS FINANCIERDS A COSTE AMORT|Z8D0:

Deudes con intermediatios fnancieros 13 13.738 18.732

OTROS ACTIVOS FINANCIERGS A VALOR RAZONABLE CON Deudas con particulares 14 4,803 £.031

CAMBIOS £N PERDIDAS Y GANANG IAS - - Emprésiitos y pasivos subordinades - .

Valores represenialivos de deuda - - Otros pasivos fnancieros

Olros instrumentos de capitat - -

Ctros actives fnancieros . - . DERIADOS DE COBERTURA, - -

Fro-memoria; Prestados o an garentfa - -
PASIVOSE ASQCIADOS CON ACTIVOS NO CORRIENTES N VENTA - -
ACTIVOS FINANGIEROS DISPOMBLES PARA LA VENTA:

Valores representativos o¢ deuda - - PROVISIONES!

Qtros instrumentos de capitat g 15.817 18.130 [ Fendes para pensiones y obligaciones similsres - -
Fro-memoria, Presfadas o en garantis ] 4,687 4.173 Provisiones parg impuesios - -

Otras provisianes 18 108 -
INVERSIONES CREDITIGIAS:

Crédite a intermediarios financiercs & 14 889 1571 {PASIVOS FISCALES:

Crédila a partticutares 7 81 732§ Comienles - -

Otros activos financieros - - Qiferidos 18 2.588 3.538
CARTERA LE INVERSION A VENGIMIENTO - - RESTO DE PASIVOS: 12 2,759 1.588
Pro-memoria: Prestados o en Garantla - -

TOTAL PASING 24.122 26.895
CERIVADOS DE COBERTURA - -
FONDOS PROPIOS 23.68% 26,144
ACTIVOS NQ CORRIENTES EN VENTA - - TAPITAL

Velares represenietives de dewda - . Fscrilurade 17 4,515 4.515

instrurnantos de capital - - Rienos: Capltal no exigido - -

Active material - . PRIMA DE EMISIGN - -

Otros - - RESERVAS 17 1§.938 16543

OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL - .
PARTICIPACIONES . - Menos: Valeres propics - - -

Entidades del grupo - - RESULTADO DEL EJERCICIO 5055 5708

Entidades muligrupo - - MENOS: DIVIDENDOS Y RETRIBUCIONES 3 (2.800) {2.800)

Enlidades asociadas - -

AJUSTES POR VALORACION 7.185 §.258
CONTRATOS DE SEGUROS VINCULARDOS A PENSIONES . - Activas financleros disponibles para lz venta i 7.165 8.2858
Cobertyras de o flyos de efective - -
ACTIVO MATER|AL: Cabsriuras de inversianes nelas en negacios en el extranjerc - -
$Je uso propio 10 3.207 3.25% [Diferencias de cambio -
inversiones inmoblisrias - . Resic de ajustes por valoracidn - -

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS - -
ACTIVO INTANGIELE: .
Fonds de camertio - - TOTAL PATRIMONIO NETOQ 30,854 34.412
Otre active ifangible 1 14 20

ACTIVOS FISCALES:

Cosrisntes - -
Diferidas 18 B8 &
RESTD DE ACTIVOS 12 616 884
TOTAL ACTNG 54.876 83,307 [TOTAL PASIVG Y PATRIMONIO NETO 54,878 63.307
Promemoria:
Cuentas de fiesgo y compromise 21 26,138 18.487
Oiras cuentas de orden 21 2027289 2.143.263

{*) Se incluye, dnica y exclusivamenia, » efectos GOMparalives.

Las Notas 1 a 28 descritas en la temoria y el Anexo adiuntos forman parle integrante def balence al 31 de diciembra da 2014,
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CLASE 8°

Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A,, Sociedad Unipersonal

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANGIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4)

{Miles de Eyros) .
Ejercinie Ejercicio
Nota 2014 20131
INTERESES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADOS 5, 8y12 489 2318
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS 13 (38) 121}
MARGEN DE INTERESES 450 2.198
RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS BE CAPITAL g 574 1107
COMISIONES PERCIBIDAS 24 982 880
COMISIONES SATISFECHAS 25 {324} {5423
REBULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (reto):
Cartera ge negociacion 28 5.804 4.634
Ctros instrumentos financieros & valor razonabie ¢ON camiios en pérdidas y ganarcias - -
instrumentos financieros no valorados a valor razonable ©on cambios en pérdidas y gananciss 26 4.048 4223
Otras - -
DIFERENCIAS DE CAMEIO (neto) 8 20 {1
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 22 &7 57
OTRAS.CARGAS DE EXPLOTACION 1-h {20} {20
MARGEN BRUTC 11.681 12.536
GASTOS DE PERSGNAL 27 {3.548) (3.298)
GASTOS GENERALES 28 (983) {1.129}
AMORTIZACION 10y 11 (4 %8)

DATACIONES A PROVISIONES {reto) . -
FERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIZROS (reto) :

Inversicnes crediticias - .
" Otros instrumentos financieres no valorados a valor razonable ton cambios en pérdidas y ganancias - -

RESULTADO BE LA ACTIVIDAD D EXPLOTACION 7060 8.01¢

PERDIDAS POR DETERIORD DEL RESTO DE ACTIVGS (neta):
Activos materiales X . . .
Activos intangibles . - -
Resto . .
CANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO GORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINAGIONES DE NEGOCIOS . -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA ND CLASIFICADOS COMO OPERACIONES
INTERRUMPIDAS - -

RESULTARD ANTES DE IMPUESTOS 7.080 8.01%
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 {2025) {2.223)
RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 5.035 5.786

RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS {neta) - .

RESULTADO DEL EJERCICIO 5,035 5.786

BENEFICIO POR ACCIGN {Euros})
Basico 3 &71 773
Difuido 3 8,71 773

"} Be incluye, unica y exclusivaments, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 28 descritas en la Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado ef 31 de diciembre de 2014,



CLASE 87

Iinverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

ESTAROS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Miles de Euros)

CM1388814

Nota

Ejercicio
2014

Ejercicio
2013 (%)

RESULTADO DEL BEJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONCCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracién
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ctras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efectivo
Ganancias/(Pérdidas} por valoracion
Importes transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias
Importes transferidos af valor inicial de las partidas cubierias
Otras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero
Ganangias/(Pérdidas) por valoracion
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reciasificaciones

Diferencias de cambio
Ganancias/(Pérdidas) por valoracién
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Activos no corrientes en venta
Ganancias/{Pérdidas) por valoracién
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Ctras reciasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensionas
Resto de Ingresos y gastos reconocidos
impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

5.035

{1.093)
(2.047)
2.001
(4.048)

954

5.796

142
203
4.426
(4.223)

{61

3.942

5.938

() Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

l.as Notas 1 a 28 descritas en fa Memoria y el Anexo adjuntos forman parte integrante de! estado de
ingresos y gastos reconocidos correspondiente ai ejercicio anual terminado e 31 de diciambre de 2014,
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CLASE 87
Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonal
ESTADOS DE F1UJOS DE EFECTIVQ CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 A 4)
{Miles de Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota 2014 2043 (%)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del ejercicio 5.035 5.7e6
Ajustes para obtener los fiujos de efectivo de las actividades de expiotacidn: {3.850) {4,125}
Amortizacién 10y 11 a0 98
Perdidas netas por deterloro de valor de los activos - -
Dotaciones netas a provisiones para riesgos 1% 108 -
Resultado por veniz de aclivos no financieros - -
Resultado por venta de participaciones 26 {4.048) {4.223})
Otras partidas - -
Reszultado ajustade 1.186 1.871
Aumento {Disminucién) neta en los actives de explotaclén 12.100 255.096
Inversiones crediticias 6y7 {7.558) 108.857
Carlera de negociacién By 15.277 153,789
Activos financlaros disponibles para la venta g 4.314 4.585
Otros activos de expiotacién 12 g8 (235}
Aumente {Disminucidn) neta en los pasivos de explotacion {4.007) {265.861)
Pasivos financiercs a coste amortizado 13y 14 {5.202) {175,106}
Otres pasivos de expictacion 12 1.471 121
Cartera de negeciacion 15 24 {90.676)
Cobres/pagos por impueste sohre benesticios - -~
Tetal Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacién 1) 9.278 1.106
2, FLUJOS DE EFECTIVD DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION {35) (B2}
Pagos {35) {82)
Activos materiales 10 {26} (82)
Activos intangibles 1 {9} "
Cobros - .
Totai Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversion {2) (35} {82)
3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADRES DE FINANCIACION - -
Pagos D -
Cobros . .
Dividendos pagados y remuneracidn de otros instrumentos de patrimonlio 3 {7.500) {5.457)
Total Flujos de Efective Neto de las Actividades de Financiacién 3 (7.500) [5.487)
4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE L.OS TIPOS DE CAMBIO EN EL BFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO [4) - -
5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO {1+2+3+4} 1.743 {4.433)
Efectivo y equivalentes de efective al Inicio del ejerclcio 5y6 4.182 8.815
Eectlvo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 5y6 5.825 £.182

(*) Se incluye, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 28 descritas en la Memoria v el Anexo atjuntos

forman parte integrante del estado de flujos de efective correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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GCLASE 82

Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Memoria correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia historica de la Sociedad, bases de presentacidn de lag cuentas anuales v otra informacion

a) Resefia historica

Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal {en adelante, la Sociedad) se constituyd el
10 de octubre de 1989 como scciedad de vaiores, bajo la denominacion de Inverseguros, Sociedad de
Valores, S.A. El 13 de julic de 1898, |a Sociedad se transformé en Sociedad de Valores y Bolsa, pasando a
ser su denominacion social inversegures, Socledad de Valores y Bolsa, 5.A. Con fecha 28 de enero de 2009,
la Junta General de Accicnistas acordé el cambio de denominacién por la actual,

Su actividad estd sujeta a io establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de
Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen
juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios de inversién y
sus sucesivas maodificacicnes, asi como en la normativa emanada de la Comision Nacional del Mercado de
Valores (en adelanizg, la C.N.M.V.).

La Sociedad fue inscrita el 2 de noviembre de 1989 en el Registro de Sociedades de Valores de la Comision
Nacicnal de! Mercado de Vaiores, con el nimero 75. Asimismo, obtuvo la autorizacion para actuar como
Entidad Gestora de Deuda Publica ef 21 de enero de 1991. Posteriormente, el 11 de agoste de 1988 fue
inscrita, bajo fa denominacién de Inverseguros, Sociedad de Valores y Bolsa, S.A. en el Registro de
Sociedades de Valores y Bolsa, habiendo sido inscrita, gon fecha 17 de marzo de 2008 su nueva
denominacién en dicho Registro.

Tal y como se define en el programa de actividades de la Sociedad, autorizado por fa C.N.MV., a
continuacion se detallan los servicics de inversion gue puede prestar la Sociedad:

1. Larecepcion y transmisién de drdenes de clientes en relacion con une o més instrumentos financieros.
2. La ejecucion de dichas drdenes por cuenta de clientes,

3. La negociacion por cuenta propia.

4. La colocacion de instrumentos financieros.

8. Elaseguramiento de una emision o de una colocacién de instrumentos financieros,

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversidn, la Sociedad podra realizar los servicios
auxiliares previstos en la tegislacion vigente y, en especial, los gue siguen:
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CLASE 87

1. La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstes en el articulo 2 de la
Ley 24/1988, de 28 de jutio, del Mercado de Vaicres.

2. i asesoramientc a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi
como el asesoramiento y demas servicios en relacidn con fusiones y adquisiciones de empresas.

3. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
instrumentos financisros,

4. la elaboracién de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recomendacién
general relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros,

5. Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de
inversién.

Los servicios de inversion y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los instrumentos previstos
en la normativa vigente aplicable en cada momento v, en especial, sobre los contenidos en el articulo 2 de fa
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

La Sociedad tiene formalizada una péliza de seguro de caucion como garantia ante la Sociedad de Gestion
de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liguidacion de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
—Iberclear— (véase Nota 21). Asimismo, la Sociedad dispone, al 31 de diciembre de 2014, de una linea de
avales con Bankoa, S.A. por importe de 9 miliones de dolares americanos, cuyo beneficiario es Eurcclear
Bank (véase Nota 21), Este aval aporta la garantia ante la cuenta de crédito para ia liguidacion de
operaciones en el sistema Euroclear con un limite de hasta 50 millones de dolares americangs,
inverseguros, $.A., Accionista Unico de la Sociedad (véase Nota 17), se ha constituido en fiador solidario de
la misma, con el objeto de garantizar e! cumplimiento de todas las cbiigaciones de pago derivadas def
contrato de linea de avales firmado con Bankoa, 8.A. ante Euroclear Bank.

Adicionalmente a la fianza solidaria otorgada por Inverseguros S.A., la Sociedad tiene pignorados en relacién
con la linea de avales con Bankoa, S.A. [os siguientes activos:

1. Dos imposiciones a plazo fijo en Bankoa, $.A. por un importe nominal de 1.662 miles de euros {mismo
importe al 31 de diciembre de 2013) ~véanse Notas 6y 21—

2. Participaciones en Fondos de Inversion propiedad de |a Sociedad que, al 31 de diciembre de 2014 tenian
un valor razonable de 4.851 miles de euros (4.173 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) ~véanse
Notas 9y 21—

&} 25 de febrero de 2004, la Sociedad, junto con inverseguros Gestion, S.G.LLC., S.A. (Scciedad
Unipersonal) e Inversegures, S.A., contratd con Bankoa, S.A. una “Cuenta Especial Hipotecaria® con el fin de
asegurar, con la hipoieca que se constituye sobre el inmueble en el que ia Sociedad desarrolia sus
actividades, las cantidades que e! Banco tenga derecho a exigir a la Sociedad en virtud de ios dvales y
flanzas prestados o gue se presten en & futuro al amparo de la linea de avales indicada anieriormente, La
cuenta especial tendra un saldo deudor méximo de 8 millones de dolares americanos y el plazo maximo de
duracion serd hasta el 31 de octubre de 2018,

En garantia del saldo deudor que presente fa “Cuenta Especial Hipotecaria®, se constituye a favor de
Bankoa, S.A., a modo de superposicion de garantia, una hipoteca sobre el pléno dominio del inmueble
mencionado anteriormente. No obstante, la superposicion de garantia quedara en suspenso hasta que fos
recursos propios de Inverseguros Gestion, 8.G.1.1.C., S.A., Sociedad Unipersonal, se sitien por debaio de
2.200 miles de euros mas un 2 por mil del valor efectivo del patrimonio de ias Instituciones de inversion
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Colectiva que administra dicha Sociedad por encima de seiscientos miliones de euros. Al 31 de diciembre de
2014 y 2013, la superposicion de garantia permanecia en suspenso y, por tanto, se mantienen en vigor las
garantias personaies {(fianza solidaria por parte de Inverseguros, S.A} y reales (activos pignorados)
otorgadas a la Scciedad. :

Con fecha 18 de diciembre de 2008, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. se incorpord come miembro de
ia Belsa de Barcelona. Posteriormente, con fecha 4 de enerc de 2007, la Sociedad firméd un contrato con
Centro de Calculo de Bolsa, S.A., S.U., fiial perteneciente a fa Bolsa de Barcelona, para la llevanza de los
servicios registrales y de liquidacion de las operaciones con Iberclear; es decir, las negociadas en los
mercados de ld Bolsa de Bargelona, Bolsa de Madrid, AIAF y Deuda Publica.

La Sociedad, cuyo domicilio sociai se encuentra en Pedro Mufioz Seca, 4 (Madrid}, esta integrada en el
Grupo Inverseguros, cuya sociedad dominante es Inverseguros, S.A., Accionista Unico de la Sociedad
(véase Nota 17), siendo esta sociedad la que formula estados financieros consolidadds. Las cuentas anuales
consolidadas del Grupo Inverseguros del ejercicio 2013 fueron formuladas por los Administradores de
Inverseguros, 8.A. en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada con fecha 29 de enero de 2014
y depositadas en el Registro Mercantit de Madrid.

La Sociedad desarrolla toda su actividad desde sus oficinas en Madrid, habiendo obtenido ia totalidad de sus
ingresos én territorio nacional,

Bases de presentacién 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 de acuerdo con el marco normative de informacién financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecide en:

a) ElCadigo de Comercio y ia restante legislacién mersantit,

b) La Circular 7/2008. de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimientc aprchadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lg no
previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular
472004, de 22 de diciembre, de! Banco de Espafia y las Normas internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamenios de la Comisian Europea en vigor, siempre gue no sean
contrarias a las normas anteriores.

¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabitidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espafioia que resulte de aplicacidn,
imagen fiel

Las cuentas anuafes adjuntas han sido obtenidas de ios registros contables de la Sociedad y se formuizn de
acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en pariicular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma gue muestran fa imagen fie! del patrimonic v de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y de fos resuitados de sus operaciones y de
fos fiujos de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.
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Estas cuentas anuaies, gue han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunién
ceiebrada el 28 de enero de 2015, se someteran a la aprobacion del Accionista Unico de la Sociedad,
estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del gjercicio
2013 fueron aprobadas por el Accionista Unico de la Sociedad el 18 de marzo de 2014,

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores han
formulado las mismas incluyendo los valores expresados en miles de eurcs.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contabies no obligatorios. Adicionaimente, los Administradores de la Sociedad
han formulade estas cuentas anuales teniendo en consideracion la fotalidad de los principios y las normas
contables de apliicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun
principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

Aspectos crificos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

Los resuitados y la determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterics
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de fas
cuentas anuales. L.os principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la
Nota 2. '

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizade, ocasionaimente, estimacicnes realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los acivos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de las posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 8, 7, 9 y 10).

- Lavida (til de los activos materiales e intangibles {(véanse Notas 10 y 11).

- Elvalor razonzble de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 8 Y 9).
- Elcalcuto de las provisiones (véase Nota 163,

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacion disponible al cierre
de! ejercicio 2014, pudiera ser que acontecimientos gue, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas en préximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos det
cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias.

Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2013 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2014,

Agrupacidn de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas vy ganancias, del estado de cambios en el
patrimonio nefo y del estado de fujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
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comprensidn, si bien, en la medida en gue sea significativa, se ha incluido 12 infarmacion desagregada en las
correspondientes notas de la memoria.

Correccién de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales no se ha detectado ningUn error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en tas cuentas anuales del ejercicio 2013.

Cambios en criterios contables

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

Impacto mediocambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Socledad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en refacién con el
patrimenio, fa situacion financiera v los resultados de la misma, Por este motivo, no se incluyen desgloses

especificos en la 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 contribuciones
realizadas por la Sociedad a dichc Fondo, durante los ejercicios 2014 y 2013, ha ascendide & 20 miles de
euros, en ambos egjercicios, que se encuentran registrados en ef capitulo “Ctras Cargas de Explotacion” de ia
cuenta de perdidas y ganancias.

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Directiva 2013/38, de 26 de junic de 2013, de! Parlamento Europeo y del Consejo, relativa 4l acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervisién prudencial de fas entidades de crédito y las empresas
de inversidn, y el Reglamento 575/2013, del Pariamento Europeo y dei Consejo, de 26 de junio de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan el acceso
a la actividad, el marco de supervision y las dispesiciones prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, asi como los recursos propios minimos gue han de mantener dichas entidades, ia
forma en ia que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e infermacién sobre la autoevaluacion
de capital que deben realizar las entidades. En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 ha entrado an
vigor fa Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, sobre e! sjercicio
de diversas opcicnes regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicics de inversion Y sus
grupos consclidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de'la Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion Yy sus grupos
consolidables, gue era la normativa sobre recursos propios aplicable (véase Nota 20).

Asimismo, las Sociedades de Valores deben mantener un cosficiente de liquidez, materializado en activos de
bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre
de 2014 y 2013, la Sociedad cumplia dicho coeficiente.
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Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014, y hasta 2 formulacion de estas cuentas anuales, no se ha
producido ningln hecho significative no descrito en las restantes notas de esta memoria que tenga un efecto
significativo en dichas cuentas anuales.

Normas de registro v valoracién

Las principales normas de registro v valoracién utifizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus cuentas
anuales correspondientes al gjercicio 2014, de acuerde con las establecidas por la Circular 7/2008, de 25 de
noeviembre, de la C.N.M.Y,, han sido ias siguienies:

a) Definiciones y clasificacién de los instrumentos financieros

. Definiciones

Un “instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simuftdneamente, a un pasive financiere o instrumento de capital en ctra entidad.

Un "instrumento de capital’ o de “patrimonio neto” es un regocio juridico gue evidencia una participacion
residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un “derivado financiero” es un instrumento financiera Cuyo vaior cambia como respuesta a los cambios en
una variable observable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precic de un instrumento
financiero ¢ un Indice de mercado}, cuya inversidn inicial es muy pequefa en reiacién a otros instrumentos
financieros con respuesta similar a los cambios en las condiciones de mercade y que se liguida,
generalmente, en una fecha futura,

ii. Clasificacion de los activos financieros & efectos de valoracicn

Los activos financiercs se presentan agripados en &! balance dentro de las diferentes categorias en fas que
se clasifican, a efectos de su gestion y valoracion, salvo gue deban presentarse, en su caso, como “Activos
no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de cobertura® o ‘Paricipaciones”, en cuyo
caso se muestran de forma independiente.

Por tanto, los actives financieros de la Sociedad se incluyen, a efectos de su valoracion, en alguna de las
siguientes carteras:

- Cartera de negeciacion (a valor razonable con cambics en perdidas y ganancias): incluye los activos
financieros adguiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazc de las variaciones que experimenten
sus precios.

- Activos financieros disponibles para !a venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como “lnversion a Vencimiento”, “Carera de Negociacion” u * Qiros Activos Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias’, y los instrumentos de capital emitidos por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre gue no se hayan considerado como
‘Cartera de Negociacion” o como “Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas
y Ganancias”,
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- Inversiones crediticlas: incluye los activos financieros que no negociandose en un mercado activo ni
siendo obligado valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de importe determinado o
determinable y en los que se recuperara todo el desembolso realizado por la Sociedad, exciuidas ias
razones imputables a la solvencia del deudor, Por tanto, recoge, basicamente, los valores no cotizados
representativos de deuda, la financiacién prestada a terceros con origen en las actividades tipicas
realizadas por la Sociedad, las deudas contraidas con ella por los usuarios de los servicios gue presta y
la inversion de los recursos propios de la Sociedad, materializada en depdsitos (a la vista y a plazo) y
adquisiciones temporales de activos.

iii. Clasificacion de los activos financieros a efectos de presentacion

Los activos financieros se desglosan, en funcidn de su instrumentacién, en los siguienies epigrafes del
balance: '

- Tesoreria: saldos en efective y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafa y
ofros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo, en su caso, los instrumentados por alglin procedimiento gue los haga negociables.

- Crédito a particulares: saldos deudores correspondientes a la iotalidad de los créditos o présiamos
concedidos por la Sociedad, salve {os instrumentados como valores negociables y fos concedidos a
entidades de crédito.

- Valores representatives de deuda: obligaciones y demas vaiores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interss, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cuaiguiera que sea el sujeto
amisor.

- Instrumentos de capital: instrumentos financiercs emitidos por ofras entidades, tales como acciones ¥
cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para ! emisor, salvo gue se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupe y asociadas.

iv. Clasificacion de los pasives financieros a efectos de valoracién

Los pasivos financieros se presentan agrupados en el balance dentro de las diferentes categorias en las que
se clasifican, a efectos de su gestion y vaioracion, saivo que deban presentarse, en su caso, como "Pasivos
Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, o correspondan a "Derivados de Cobertura”, en Cuyo caso
se muestran de forma independiente.

Los pasivos financieros se incluyen, a efectos de su valoracion, en alguna de las siguientes categorias:

- Cartera de Negociacion (a valor razenable con cambios en pérdidas ¥ ganancias): Incluye los pasivos
financieros originados por ia venta en firme de activos financieros adquiridos {emporalmente (“posiciones
cortas de valores”) y el valor razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros que no
forman parie de coberiuras contables.

- Pasivos Financieros a Coste Amortizado: recoge ios pasives financieros que no fienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo def balance y que responden a actividades de financiacion, cualguiera que
sea su forma de instrumentalizacion y su plazo de vencimiente.
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v. Clasificacién de los pasivos financieros a efectos de presentacion

Los pasivaos financieros se incluyen, en funcién de su instrumentacidn, en Ios siguientes epigrafes del
balance: .

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarics financieros, tales como préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depésitos en efective recibidos en garantia de
operaciones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacion y liguidacién, saldos transitorios
por operaciones con vaiores por cuenta de los clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de
valores y otros débitos similares, excepio los instrumentados en valores negociables.

- Deudas con particulares: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares, tales
como los préstamos y créditos recibidos, cesiones temporales de activos, provisiones para ejecutar
ordenes de compra de valores, depositos en afectivo recibidos en garantia de operaciones, desembolsos
pendienies por la suscripeion de valores y ofros débitos simitares, excepto los instrumentados en valores
negociables.

- Cartera de negociacién: valor razonable en contra de la Sociedad de los derivados financieros gue no
forman parte de coberturas contables y, en su caso, obligaciones a pagar originadas por la venta en firme
de activos financieros adquiridos temporalmente (véase apariado iv.).

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonable que, salve
evidencia en contrario, serd el precio de |a transaccisn, Dicho importe se ajusta por los costes de transaccion
gue sean directamente atribuibles a Iz adauisicion del active financiero o a la emision del pasive financiero,
excepte para fos insfrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razohable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente. y con ocasion de cada cierre contable, se
procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracidn de los actives financieros

Los activos financieros (excepto las inversionss crediticias, las inversiones a vencimiento, los instrumentos
de capital cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma suficientemente cbjetiva y los derivados
financieros que tengan como activo subyacente a estos instrumentos de capital y se liquiden mediante
entrega de fos mismos) se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ningun coste de transaccion en gue
pueda incurirse en su venta o cualquier otra forma de disposicion.

Se entiende por "valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el que
podria ser comprade o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condicicnes de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. £| valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en fa enajenacién. La referencia mas objetiva y hahitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el pracio que se pagarfa por & en un mercado organizado,
fransparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero, para estimar su valor
razonable se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos v, en su defecto, a
modelos de valoracién suficlentemente contrastados por la comunidad financiera internacional; teniendo en
consideracion ias peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgo que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, ias propias limitacicnes de los
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modelos de valoracion desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
medelos, pueden dar iugar a que ei valor razonable, asi estimado, de un instrumente financiero no coincida
exactamente con el precio per el que dicho instrumento podria ser comprado ¢ vendido en la fecha de su
valoragion,

Las participaciones en ef capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a sU coste de adquisicion, corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimeniado.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su "coste amortizado”, utilizando en su determinacién el método
del “ipo de interés efectiva”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de un activo o pasive
financiero corregido (en mas o en menos, segin sea el caso) por los reembolsos de principal y por la parte
imputada sistematicamente a la cuenta de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial Y su
correspondiente valor de reemboiso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, el coste amortizado
incluye, ademas, en su casc, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que hayan
experimentado,

El "tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el vaior inicial de un
instrurmentoe financiero a |z totalidad de sus flujos de efective estimados por todos los concepios a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En ios instrumentos financieras a
tipos de interés variable, el fipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por fodos los conceptos hasta la primera revisidn del tipo de interés de referencia gue vaya a tener lugar,

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

il. Valoracién de los pasivos financieros

Les pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capitulos “Cartera de Negociacion”, "Otros Pasivos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y "Pasives Financieros a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Nefo”, que se vaioran a su valor razonable.

iii, Técnicas de valoracion

L.a principal técnica de vaioracion aplicada por la Sociedad af 31 de diciembre de 2014 en la valoraciaon de
todos los instrumentos financieros valorados a valor razonable es la utilizacion de cotizaciones publicadas en
mercados activos. Esta técnica de valoracién se utiliza, tanto para valores representativos de deuda publica y
privada como para instrumentos de patrimonio y derivados. En el caso de pasticipaciones en Instituciones de
inversion Colectiva se utiliza el valor liquidativo.

iv. Registro de resuftados

Como norma general, fas variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se registran
con centrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciando entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilades”,
‘Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de Capital”, en su caso, segin proceda);
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de i0s activos y las que correspondan a otras causas,
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que se registran, por su imporie neto, en el capitulo “Resultados de Operaciones Financieras” de a cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los ajustes por cambios en &l valor razonable con origen en "Activos Financiercs Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecio fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracion”; salvo gue procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios gue se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas al
epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonic neto de la Sociedad hasta que
se produce la baja del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la cuenta de
perdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

Compensaciones de saldos

Se compensan enfre si - y, consecuentemente, se presentan en ef balance por su importe neto - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperative de una norma
iegal, contemplan la posibifidad de compensacién; teniendo ia intencion de guidarios por su importe neto o
de realizar el activo y proceder ai pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de ias pares
contratanies sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensaran los saldes de las operaciones pendientes de liquidar con un mismo sistema
0 camara de compensacion y liquidacion de una bolsa o un mercado activo, siempre que concurran en el
misme momento y estén nominados £n idéntica moneda.

Deterioro del valor de los activos financieros
i Definicién

Un activo financiero se considera deteriorado {y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido eventos que
dan lugar a;

- Enel caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto negative
en fos flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse |a transaccion.

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

Como criferio general, la correccion del valor en libros de los instrumentos financiercs por causa de su
deterioro se efectla con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal deteriore se
manifiesta. Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso de producirse,
& reconocen en la cuenta de perdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de existir o se
reduce.
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ii. Instrumentos de deuda valorados a su coste amortizado

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

El proceso de evaluacion de las posibies pérdidas por deferioro de estos activos se Feva a cabo
individualmente para todos los Instrumentos financieros vatorados a su coste amortizado.

El reconocimiento, en la cuenta de pérdidas y ganancias, del devengo de intereses se interrumpird para
todos los instrumentos de deuda calificados individuaimente como detericrados por tener impartes vencidos
con una antigiledad superior a 3 meses.

fii. Instrumentes financieros disponibles para la venta

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicion (neto de cualquier amortizacion de principal, en el caso de instrumentos de deuda) y su valor
razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de
pérdidas y ganancias. '

Cuando existe una evidencia objetiva de que las diferencias negativas surgidas en {a valoracidén de estos
activos tienen su origen en un deteriore de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo “Ajustes por
Valoracion” dei balance y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
perdidas y gananclas. Si se produce una recuperacion posterior de ia totafidad o parte de las pérdidas por
detericro, su importe se reconocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias del pericdo en que se produzca
{en "Ajustes por Valoracion” del balance, en el caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivaien z la diferencia positiva entre su valor en
tibros y el importe recuperabie, entendido éste como el mayor entre su valor razonable, menos ios costes de
venta, y el valor actual de ios flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe
recliperable, se tomard en consideracién el patrimenic neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso} corregide por las plusvalias tacitas existentes, en su ¢aso, en la fecha de vaioracion,

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden recuperarse
posteriormente en el caso de venta de los activos.

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con compromiso de retrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados ‘repos”) se registran como una financiacién concedida (recibida), en
funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor), en los epigrafes “Crédito a intermediarios
financieros” o “Crédito a particulares” (“Deudas con intermediarios financieras” o “Deudas con particulares”)
dei activo (pasive) del balance.

Las diferencias entre ios precios de compra y venta se registran como intereses (gasios) financieros durante
la vida dei contrato.
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g} Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones,
elementos de transporte, equipos informaticos y de comunicacion y terrenos y construccicnes propisdad de
ta Sociedad, a los que se prevé dar un uso continuade y propio.

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisicion o coste de produccién v,
posteriormente, se mincra por la correspondiente amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera. :

La amortizacion se calcula, aplicando el métode lineal, sobre ef coste de adauisicion de los activos menos su
valor residual; entendiendo que los terrenos sobre [0S que se asientan los edificios y ofras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tante, no son obieto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concapto de amertizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, eqguivalen a ios
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcién de los afios de fa vida dtil estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
de Amortizacion

Terrenos y construcciones (*) 2,00%
Mobiliario e Instalaciones 8,00% — 10,00%
Elementos de transporte 20,00%
Fquipos informaticos y de comunicacién 33,33%

Oftro inmovilizado (**) .

(") Excluide el vaior del terreno.

{"") Corresponde a obras de arte gue no se amortizan. Se estima gue su valor
de mercade es superior a su coste de adquisicion.

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce i vaior en libros
del-activo de que se trate hasia su importe recuperable; ajustande los carges futurcs en concepto de
amortizacion en proporcion a su valor en libros ajustade y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de aue se ha recuperado ef valor de un activo material, a Sociedad
registra la reversién de ia pérdida por deterioro contabilizada en periodos antericres y ajusia, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningln caso, la revarsion de Ia pérdida
por deterioro de un active puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél gue tendria
sino se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o su reversion) gue haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utiizando el epigrafe
"Pérdidas por Deterioro del Resto de Activo — Activos materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias, Al 31
de diciembre de 2014 y 2013, no existian pérdidas por deterioro en estos activos.

Astmismo, al menos al final de cada ejercicio, se revisa ia vida (til estimada, el valor residual y el método de
amortizacion de los elemenios del inmovilizado material de use propic, con ef objete de detectar cambios
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significativos en les mismos que, en caso de producirse, se ajustarén mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de eiercicios futuros de la dotacién a su amortizacion en virtud
de las nuevas vidas Uiiles,

Los gastos de conservacién y mantenimiente de los activos materiaies de uso propio se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias del ejercicio en gue se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en meioras
gue contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida (til de dichos bienes se registran
como mayor coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no habia activos adquirides ni cedidos en regimen de arrendamiento
financiero.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de oiros activos), aungue sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados, en su
caso, por la Sociedad. Solc se reconocen contablemente aquelios activos intangibles cuyo coste pueds
estimarse de manera fiable y de los que fa Sociedad estima probable obtener beneficios econdmicos en ef
future.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su precic de adquisicion o coste de produccion,
Posteriormente, se valoran a su coste menos, segun proceda, su correspondiente amortizacién acumuiada Y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

La totalidad de los actives intangibles de la Sociedad (todos ellos con vida util definida) existentes, al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, corresponde a aplicaciones informaticas adauiridas a titulo onercso. Estos activos
intangibles se amortizan en funcidn de su vida Gtil definida, aplicando criterios similares a los adoptados para
fa amortizacion de los activos materiales; amortizandose linealmante en 3 afios, pericdo en el que esta
prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos actives se registran en el
capituio "Amortizacion”.

La Socledad reconoce contablemente cuatquier pérdida (o reversion) que haya podido producirse en el valor
registrado de los acfivos intangibles con origen en su deteriors, 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 recenocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos Y, 8n su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas por detericro registradas en gjercicios anteriores son similares a los
aplicados para los activos materiales (véase apartado g) anterior).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La tetalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2014 y 2013 eran operativos y
correspenden a un bien inmueble. En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos vy ventajas que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en sl
arrendador.

ta Sociedad actGa como arrendador de parte del espacio del edificio de su propiedad, que también utiliza
para uso propio. Los ingresos de arrendamiento se registran lineaimente en la cuenta de perdidas y
ganancias, en el capitulo "Otres Productos de Explotacion”,
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J) Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos Fiscales” y "Pasivos Fiscales” del balance incluyen el importe de todos los actives vy
pasivos de naluraleza fiscal como consecuencia del impuesto’ sobre Sociedades. diferenciando entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de ios impuestos a pagar 0 a recuperar en ejercicios futuros, incluidos fos derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

k) Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos” del balance recoge el importe de ios activos no registrados en otras partidas,
entre los gue figuran los anticipos y créditos al personal v otros activos.

El capitulo "Resto de Pasivos” del balance recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de
pasivos financieros no incluidos en otras categortas.

Ambos capitulos incluyen ios saldes de todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a
intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en Ios que se inciuyan les instrumentos financieros
gue los generan,

I} Provisiones

Las provisiones son obligaciores actuales, surgidas como consesuencia de sucesos pasados, que estan
claramente aspecificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha 3 Ia que se refieren los estadoes financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe © momento de cancelacion, a Cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios ecenémicos.

Los pasivos contingentes son obiigaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ocurra, o ne, uno o mas eventos futuros independientes de ia voluntad de
la Socledad. incluye las obligaciones actuales cuya cancelacién no es probable gue origine una disminucion
de recursos gque incorporen beneficios econémicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la
suficiente fiabilidad.

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

Las provisiones {gue se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible sobre ias
consecuencias del suceso en el que fraen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contabie)
se ulllizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originaimente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parcial. cuando dichas obiigaciones dejan de existir o disminuyen.

m} Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una participacion residual en ei patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos fodos sUs pasivos,

Los instrumentos de capital emitidos por fa Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neio de ios gastos de emision. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el ejercicio,
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se registran, en su caso, por ei valor de la contraprestacion eniregada a cambie, direciamente como menor
valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisidon o amortizacién de los
instrumentos de patrimonio propio, se reconocen directameante en el patrimonio nete, sin que en ningun caso
se registre resultado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad, para e! reconocimiento
de sus ingreses y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilados

Con carécter general, los ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilables a ellos se reconocen
contablemente an los capitulos “intereses v rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de Ja
cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacién det
metodo de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en e! capftulo “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. Los importes correspondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adguisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el activo correspondiente cuando se cobre.

ii. Comisiones, honorarios y conceptos asimilades

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

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

Dentrc de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad del depdsito de
Instituciones de Inversion Colectiva y custodia de valores se incluyen en el capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas Y ganancias (véase Nota 24). En fa medida en que dichas
comisiones tienen su crigen en servicios gue se prelongan en el tiempo, se imputan & la cuenta de
pérdidas y ganancias en ei periodo de ejecucion de dichos servicios.

- Los gque responden a un acto singular, cuando se praduce el acto gue los origina,

Dentro de este tipo de comisiones figuran fas procedentes de la intermediacién de valores de renta
variable, que se incluyen en el capitule "Comisiones Percibidas” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, dentro de este tipo de comisiones, se recogen los gastos satisfechos por la operativa de
intermediacion, que se registran en el capitulo “Comisiones Satisfechas” de la cuenta de perdidas y
ganancias.

iii, Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Compromisos por pensiones

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, la Sociedad no tenia adquirido ningin compromiso significativo con
sus empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo cen la legislacidn vigente, la Sociedad tiene ia obligacion de indemnizar a aguelios empleados
con los gue, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en
el capitulo "Gastos de Personal” el importe de las indemnizaciones satisfechas a los empleados que han side
despedidos en los ejercicios 2014 y 2013 (véanse Notas 16 y 27). En opinidn de los Administradores de la
Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian razones gue hicieran necesaria la contabilizacion
de una provision adicional por este concepio a dickas fechas.

Depdésito de valores

La Socledad registra el valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tante propios comao
de terceros si asume ef riesgo de custodia de los mismos en la cuenta “Otras cuentas de orden — Deposiio
de tituios - Depdsito de valores y otros instrumentos financieros”, excepto aquelios activos que se encuentren
confiados a ofras entidades para su custodia, gestion o administracion, que se registraran en la cuenta
“Otras cuentas de orden — Depobsito de titulos — Valores y otros instrumentos propios de terceros en poder de
ofras entidades” (véase Nota 21).

Impuesto sobre Beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre e! valar en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuide al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia tempaoraria imponible es aquella que generara en el futuro la
obligacion para la Sociedad de realizar algin pagc a fa Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aquelle que generara para la Sociedad algun derecho de reembolso o un menor

- pago a realizar & la Administracion correspondients en &! futuro.

Los creditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producido o realizado {a actividad u obtenido el resuitado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta e cumplimiento de los condicionantes
establecidos en ia normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de la Sociedad su
aplicacion en ejercicios futuros,

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrdentes aquellos impuestos que se prevén recuperabies o
pagaderos de la Administracién correspondiente en un plazo que no excede a os 12 meses, desde la fecha
da su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que
Se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracidn correspondiente en ejercicics futuros.

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

No se registran ni activos ni pasives con origen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
elemento patrimonial, que ne suria en una combinacién de negocios y que en el momento de su regisiro no
haya afectado ni al resultado contable ni ai resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tantc activos como pasivos) con objeto de
comprobar gue se mantienen vigentes, efectuando fas oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con
los resultados de ios anaiisis realizades,

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con el Grupo inverseguros (véase Nota 18)
cuya sociedad dominante es Inverseguros, S.A., distribuyendo el impuestc resultante en funcién de la
participacion de cada entidad de dicho Grupo en el resultado total devengade en el gjercicio.

El articulo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por ia que se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas pUblicas y al impulso de ia actividad econdmica, establece que la
amortizacin contable del inmovilizado material, intangible y de las inversiones inmobiliarias correspondients
a los pericdos impositivos que se inicien dentro de los afias 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en los
mismos, no cumplan los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 0 3 dei articuio 108 del Texio
Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Reat Decreto Legisiativo 4/2004, de 5
de marzo, se deducira en la base imponible hasta el 70 por cientc de aquella que hubiera resuliado
fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerdo con los apartados 1y 4 del articulo
11 de dicha Ley. La amortizacion contable gue no resulie fiscaimente deducible en virtud de lo dispuesto en
el mencionado articulo se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios « opcionalmente durante la
vida 0til del elemento patrimonial, a partir del primer periodo impositivo que se inicie dentro del afio 2015, Al
31 de diciembre de 2014 el Grupo al que pertenece la Sociedad no cumplia los requisitos establecidos en los
apartados 1, 2 0 3 def articulo 108 del Texto Refundido de fa Ley del impuesto sobre Sociedades.

Por otro lado, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Scciedades establace, entre otros
aspectos, la reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades que, hasta
el 31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho fipo quedaré establecido, para los
periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 y del 1 de enero de 2018, en el 28% y
25%, respectivamente. En este sentido, los Administradores de la Sociedad han procedido a ajustar los
activos y pasivos fiscales diferidos al clerre del ejercicic 2014, en funcion de ia fecha en ia gue estiman gue
se procedera a la cancelacion de los mismos (véase Nota 18).

Estados de flujos de efectivo

£n los estados de flujos de efectivo se utiiizan las siguientes expresiones:

- Flujos de efective: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivaientes, entendiendo por estos

las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteraciones en su valor.

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

- Actividades de inversidn: las de adquisicién, enajenacion y- disposicién por otres medics de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo.
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- Actividades de financiacion: las que producen cambios en ef tamafio y composicion del patrimonio neto y

de jos préstamos tomados por parte de ia Sociedad que no formen parte de las actividades de
explotacién.

A efectos de fa elaboracién de los estados de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efective” aquellas inversiones a corto plazo de gran liguidez y con bajo riesgo a cambios en
su valor. De esta manera, la Sociedad considera efectivo o equivalentes de efectivo el salde mantenido en
cuentas a la vista, que se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Crediticias - Crédito a
intermediarics financieros” del activo del balance (véase Nota 6) y el saldo efectivo en caja y con Banco de
Espafia v otros bancos centrales, que se encuentra registrado en el capitulo “Tesoreria” del active del
balance {véase Nota 5).

Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran e! total
de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta informacién se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados totales de
cambios en el patrimonie neto. A continuacion se explican ias principales caracteristicas de !a informacién
contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos v gastos reconacides

En esta parie de ios estados de cambios en el patrimonic nefo se presentan los ingresos y gastos generados
por ia Sociedad como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aquelios registrados
como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y 0s otros ingresos y gastos registrados,
de acuerdo con o dispuesto en la normativa vigente, direciamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
a) Elresuitado del ejercicio.

b} Elimporie neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como gjustes por valoracion en el
patrimonio nete.

c) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocides definitivamente en el patrimonio neto, en su caso.
d) Elimpuesto sobre heneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y ¢} anteriores.
e} Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados come la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonic neto como ajusies por
valoracion se desglosan en;

8) Ganancias (pérdidas) por vajoracion: recoge el importe de los ingrescs, netos de los gastos ariginados en
el ejercicio, reconocide directamente en el patrimonio neto.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o pérdidas
por valoracidn reconocidas previamente en el patrimonia nato, aungue sea en ef mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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¢} Ofras reclasificaciones: reccge, en su case, el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por vaioracién conforme a los criterios establecidos en la normativa vigente.

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

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

£n esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los gue tienen su origen en cambios &n los criterios contables y en correcciones de
grrores, en su caso. Este estado muestra, por tanto, una conciliacion de! vaior en libros al comienzo y al final
del ejercicio de todas ias partidas qus forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a} Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: qgue incluye, en su caso, los cambios en e
patrimonio neto que surgen come consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de ios
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en Ia correccion de errores.

b) ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio; recoge, de manera agregada, el total de las partidas
registradas en los estados de ingresos y gastos reconocides anteriormente indicadas.

¢) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge ef resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
msirumentos de capitai, fraspasos entre partida del patrimonio neto y cuaiquier ctro incremento o
disminucion del patrimonio neto, "

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurc. Consectentemente, todos los saldes vy transacciones
denominados en monedas diferentes al eurc se consideran denominades en ‘moneda extranjera”.

El contravalor en miles de euros de los activos totales en moneda extranjera mantenidos por la Sociedad af
31 de diciembre de 2014 asciende a 448 miles de euros (218 miles de euros al 31 de diciembre de 2013) -
véase Nota 6- En general, los saldos denominados en moeneda exfranjera se han convertids a eurcs
utifizando los tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Las diferencias de cambic gue se producen al convertir los saidos denominados en moneda exiranjera a la
moneda funcional se registran, generaimente, por su importe neto, en el capftulo “Diferencias de Cambio
(neto)”, de ia cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcién de ias diferencias de cambio preducidas en
instrumentos financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, las cuales,
&N su caso, se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que
pueda sufrir su valor razonabie y las diferencias de cambio producidas en instrumentos clasificados como
activos financieros disponibles para la venta que se reconoceran en el patrimonio neto.

Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas todas agusilas gue se producen entre la Sociedad y las
entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en iz Norma 54%.1 de la Circular 7/2008, de 26
de noviembre.
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l.a Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los precios de
transferencia se encuentran adecuadamente soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad
consideran gue no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de
consideracion en el futuro (véase Nota 22).

Distribucidn de los resultados de la Sociedad

a) Distribucion de los resultados de fa Sociedad

i.a distribucién de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2013 fue
aprobada por decisién del Accionista Unico de la Sociedad el 19 de marzo de 2014.

La propuesta de aplicadién del resultado del ejercicio 2014, que el Consejo de Administracion de ia Sociedad

presentara para la aprobacion de su Accionista Unico, es ia siguiente:

Miies de
Euros
A dividendos a cuenta 2.860
A dividendos complementarios 2.235
Beneficio neto de Ia Sociedad 5.035

El Consejo de Administracion de la Sociedad, en su reunion celebrada el 26 de roviembre de 2014, acordd
repartir un dividendo a cuenta del resuitado del ejercicio 2014 por importe de 2.800 miles de euros, que figura
registrado en el capitulo “Menos: Dividendos vy Retribuciones” del Patrimonio neto del balance al 31 de diciembre
de 2014 adjunto. A dicha fecha, la totalidad de este imporie se encontraba pendiente de pago, y se incluye en ef
epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particuiares” def pasivo del balance (Nota 14).

El estado contable provisional formulado de acuerdo con los requisitos legales que ponen de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para iz distribucion del dividendo es & siguiente:
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Miles de
Euros
31/10/2014
Beneficio a la fecha 5.297
Menos-
Provisién estimada para el Impuesto de Sociedades (1.232)
Participacién en beneficio del persdnai (1.190y
Cantidad mdxima a distribuir 2.875
Dividendo a cuenta acordado 2.800
Efectivo disponible a la fecha:
Adquisiciones temporales de activos 10.486
Bancos e instituciones de crédito 6471
Deudores por comisiones (*) 37
17.014

(") Comisién de deposito vy administracion de los Fondos de Inversion
correspondientes al mes de octubre de 2014, cobradz a principios de
noviembre de 2014,

b} Beneficio por accion

i. Beneficio basico por accion

El beneficio bésico por accion se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un pericdo entre el
nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese periodo, excluido el nimero medic de las
acciones propias mantenidas a lo largo del mismo,

De acuerdo con ello:

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2014 2013

Resultado neto def ejercicio 5.035 3.796
Numero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 17) 750.000 750.000
Conversién asumida de deuda convertible - -
Nimero ajustado de acciones 750.000 750.000
Beneficio basico por accién (euros) 6,71 7,73

ii. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado nete del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo
y el nimero medio ponderade de acciones ordinarias en circulacion durante e periodo, ajustado por el promedio
ponderade de las acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

4. _Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y a |la Alta Direccidn

Las retribuciones devengadas, duranie los ejercicios 2014 y 2013, por los miembros del Consejo de
Administracidn y de la Alta Direccidn de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes:

Eiercicio 2014:

Miles de Euros

Y

Otras Pagos basades en
Retribuciones a Prestaciones a! Prestaciones | Indemnizaciones Instrumentos de
Corio Plazo (*) Dietas Largo Plazo | de Jubilacidn por Cese Patrimonio
Consejo de Administracién 379 - - - - -
Alta Direccidn : 302 - .- - - -

(" Corresponde al importe devengade en el gjercicio 2014, ascendiende el imporie efectivamente liquidado durante dicho ejercicio a 383
miles de euros, en el caso del Consejo de Administracidn, v a 286 miles de suros en ¢l caso de la Alta Direccion.

Ejercicio 2013:

Miles de Furos

Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones a| Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo (¥) Dietas Largo Plazo | de Jubilacion por Cese Patrimonio

Consejo de Administracion
Alta Direccion

227

{*y Corresponde al importe devengado en el ejercicic 2013, ascendiendo el importe efectivamente liquidado durante dicho ejercicio a 286
miles de euros.

Asimismo, al cierre de los gjercicios 2014 y 2013, no existlan anticipos o créditos concedidos ni obligaciones
contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o garantias
con los miembros anteriores y actuales de su Consejc de Administracion y Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2014, el Consejo de Administracién de |la Sociedad estaba fermade por 3 hombres (3
sociedades, representadas por 3 hombres, at 31 de diciembre de 2013). Por ofre lado, al cierre de los gjercicios
2014 y 2013, la Alta Direccidn de la Sociedad estaba formada por un hombre que, durante el ejercicio 2014, ha
pasado a pertenecer al Consejo de Administracion de la Sociedad, por o que su retribucion figura en ambas
lineas del detalle anterior correspondiente al ejercicio 2014,

Informacién en relacidn con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del gjercicio 2014 los Administradores de la Sociedad ne han comunicado al Consejo de Administracion
siuacion alguna de conflicto, directo o indirecio, gue elios ¢ personas vinculadas a ellos pudieran tener con &l
interés de la Sociedad.

22



Tesoreria

La composicion del saldo de este capitulc dei activo del balance, al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, es ia

siguiente:

Miles de Euros

2014 2013
Caja 7 2
Banco de Espada y otros bancos centrales 799 2.968
806 2.970

Crédito a Intermediarios financieros

La compesicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 3% de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo

a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacién:

Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias 14.88% 3.571
14.889 3.571
Naturaleza:
Cuentas & la vista 5,119 1.212
Cuentas a plazo 1.662 1.662
Adquisicién temporal de activos 7.965 461
Otros créditos 142 236
Ajustes por valoracion
Intereses devengados ! -
14.889 3,571
Moneda:
Euro 14.441 3.353
Otras monedas 448 218
14.889 3.571

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de ia cuenta “Cuentas a plazo” del detalle anterior recoge el importe
de dos imposiciones a plazo fijo gue se encuentran en Bankoa, S.A., por importe de 1,682 miles de euros vy
estan afectas a la garantia de la linea de avales prestados por esta enfidad a la Sociedad, cuyo beneficiario es
Eurcclear Bank {véanse Nofas 1y 21). El tino de interés de dichas imposiciones asciende ai 0,58% en el
ejercicio 2014 y al 0,80% en el ejercicio 2013 y su vencimiento se producira el 26 y 27 de marzo de 2015,

El saldo de la cuenta “Cuentas a la vista” del detalle anterior recoge ios saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por la Saciedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. £
detalle de las cuentas corrientes mantenidas por ia Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es ef siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013
Cuentas corrientes en miles de euros:
Bankoa 47 32
BBVA 861 90
Santander 1 1]
Euroclear 3.517 422
Altura (%) 240G 306
BNP 5 143
4.671 994
Cuentas corrientes en divisa:
BNP 193 148
Euroclear 255 70
448 218
5.119 1.212

(") Corresponde a saldos mantenidas con Altura Markets, Sociedad de Valores, S.A,

Durante el ejercicio 2014, los saldos denominados en meneda extranjera y defaliados en el cuadro anterior han
generado un beneficio para la Sociedad por importe de 1 mil euros (1 mil eurcs de pérdida en el ejercicio 2013),
que se incluyen en el capitulo "Diferencias de Cambio {neto)” de la cuenta de pérdidas Y ganancias.

El saldo de la cuenta “Otros créditos” del detalle anterior incluye, ai 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldos
pendientes de liquidar a dichas fechas con iberclear por operaciones de compra y de venta de valores
mobiliados, par importe de 5 y 14 miles de euros, respectivamente.

Adicionalmente, ef saldo de la cuenta “Otros créditos” del detalle anterior recoge ef importe de las comisiones de
deposito pendientes de cobro por fa Sociedad, al 31 de diciembre de 2014, par importe de 137 miles de euros
(222 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2013). En este saldo se incluyen principalmente las comisiones
pendientes de cobro a las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas por et Grupo (véase Nota 24).

£l detafie de las adquisiciones temporales de activos mantenidas por ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, es el siguiente;

31.12.2014
Miles de Furos Tipo de Interés
Valor Nominal | Valor en Libros | Vencimiento Anual
Bonos del Estado 7.330 7.965 1 13/01/2015 0,17%
7.530 7,965
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31.12.2013
Miles de Euros Tipo de Interés
Valor Nominal | Valor en Libros | Vencimiento Anual
Bonos del Estado 400 461 1 10/01/2014 0,10%
400 461

La rentabilidad media anual de las adquisiciones temporales de activos, en el gjercicic 2014, ha sido del 0,12%
(0,07% en el ejercicio 2013},

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad tenia cedidos (tanto de adguisiciones temporales de activos como de
vaiores representativos de deuda —véase Nota 8) a intermediarios financieros un importe de 13.738 miles de
euros (18.732 miles de eurcs ai 31 de diciembre de 2013) —véase Nota 13~. Del saldo de esta cuenta, 4.431
miles de euros se encontraban cedidos a Instituciones de inversién Colectiva gestionadas por el Grupo
inverseguros al 31 de diciembre de 2014 (17.835 miles de euros al 31 de diciembre de 201 3).

Los intereses devengados, durante el ejercicic 2014, por las cuentas a la vista, cuentas a plazo y adquisiciones
temporales de activos, han ascendidc a un importe no significativo, 12 v 19 miles de euros, respectivamente,
gue se incluyen en ef capitulo "Intereses y Rendimientos Asimilados” de fa cuenta de pérdidas Y ganancias (un
importe no significativo, 12 y 61 miles de euros en el gjercicio 2013, respectivamente).

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se habian puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a
este tipo de activos.

Los movimientos habidos, durante los ejercicios 2014 y 2013, en los crédites a intermediarios financieros, sin
tener en cuenta las cuentas a la vista ni los ajustes por valoracion, se muestran a continuacién:

Miles de Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 2.359 109.094
Adquisiciones/ suscripciones 722.734 7.446.180
Ventas/ reemboisos (715324 | (7.552.915)
Saldos al cierre del ejercicio 9.769 2,359

7. Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacion se indica e desglose del saldo de este epigrafe de! activo de! balance, al 31 de diciembre de
2014 y 2013, atendiendo a ia clasificacion, modalidad y situacién de las operaciones (incluido integramente

en ef ambito geografico de Espatia):
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Miles de Euros
2014 2013

Clasificacion:
Inversiones crediticias 881 733
Por modalidad y situacion de las
operaciones:
Deudores empresas del Grupo 8381 733

881 733

Ef saido de fa cuenta “Deudores empresas del Grups”, corresponde a ios pagos a cuenta del Impuesto sobre
Sociedades realizados a Inverseguros, S.A.,, entidad matriz del Grupo inverseguros, durante los ejercicios
2014 y 2013, ya gue sera ésta quien liquida &f mencionado impuesto, al tributar en Régimen de Declaracién
Fiscal Consolidada (véanse Notas 18 y 22).

Valores representativos de deuda

E!l detalle del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, correspondiente
a la cartera de nsgociacién e integramente compuesto por valores de renta fija cotizados en Bolsa u otros
mercados oficiales y denominados en eures, es el siguienta:

31.12.2014
Miles de Euros Tipo de Interés

Valor Nominal Vajor en Libros | Vencimiento Anual
Cupdn segregado ! 11 31/012016 0,00%
Cupdn segregado i 1 31/01/2020 0,00%
Cupén segregado 1 Py 31/01/2021 0,00%
Cupon segregado 1 1 310172023 0,00%
Cupén segregado 5.001 4177 1 31/012024 0,00%
Cupdn segregado 1 1} 314172029 0,00%
Bonos del Estado 5.000 5031 31/0372015 2,75%
Bono RBS PLC 600 693 04/02/2615 6,93%
Bono Deutsche Bank 860 80270 15/04/2019 0,63%
Bono Societe des Autoroutes 800 807 | 31/037201% 0,002%
Beno Geldman Sachs Group Ine. 7.000 6.999 1 29/10/2019 0,13%

19.2086 18.514

Intereses devengados y no cobrados - 144

' 19.266 18.658
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31.12.2013
Miies de Euros Tipo de Interég
Yalor Nominal Valor en Libros | Vencimiento Anual
Cédulas Hipotecarias Caja Espafia 194 193 | 03/06/2015 3,00%
Bonos del Estado 7.000 7.023 | 31/01/2014 4,25%
Obligaciones del Estado 1 1| 31/01/2029 6,00%
Cupdn Segregado 25.600 25.38G | 31/61/2014 3,85%
Cupon Segregado H 1| 31/0172016 5.85%
Cupén Segregado 600 578 1 31/04/2016 3,25%
Cupon Segregado 300 283 | 30/07/2016 5.90%
Cupén Segregado - 1 T Lo31012021 5.83%
Cupdn Segregado 1 11 31/01/2023 4,80%
Cupén Segregado 1 I 31/01/22024 4,80%
Cupon Segregado 1 - 31/61/2028 6,00%
33.700 33.662
Intereses devengados y no cobrados - 273
33.708 33.935

Los intereses devengados durante el ejercicic 2014 por los valores representativos de deuda, que han
ascendido a 457 miles de euros (2.245 miles de euros en el ejercicio 2013}, se incluyen en el epigrafe “Intereses
y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los mevimientos habidos, durante el ejercicio 2014 y 2013, en esta cartera de valores, sin tener en cuenta los
intereses devengados por la misma vy las pérdidas por valoracién, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 33,602 181.293
Adquisiciones 7.341.063 8.818.063
Ventas (7.356.213) | (8.965.694)
Saldos al cierre del ejercicio 18.514 33.662

Otros instrumentos de capital

Otros Instrumentos de capital

El desglose del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a
su dlasificacién, cotizacién, moneda y naturaleza es el siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 15817 18.130
15.817 18.130
Cotizacién:
Cotizados 15816 18.829
No cotizados 1 1
15.817 18.130
Moneda:
Euro 15,817 18.130
15.817 18.136
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 15.817 18.130
15.817 18.130 |

Instrumentos de capital - Activos financieros disponibles para la venta

a) Desglose

La composicién de fos instrumentos de capital clasificados como activos financieros disponibles para la venta, ai

31 de diclembre de 2014 y 2013, es |a siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Valor de Valor Valor de Valor
Coste Razonable Coste Razonable
Acciones Bolsas y Mercados Esparioles 598 9.657 865 12.012
Acciones Fogain 1 1 1 1
Participacion Segurfondo Gestion Dinamica, FI {(*%) 2,362 2,477 2.362 2,453
Participacién Segurfondo Inversion, FII (en Hquidacion) 1,105 1.508 1.105 1.515
Participacion Segurfondo Renta Fija Flexible, FI (*) (**) 2,000 2.174 2.000 2.149
6.066 15.817 6.333 18.130 |

{"} Este Fondo ha absorbido a Segurfondo Corto Plaze, Fl can fecha 24 de marzo de 2014,

{*) Al cierre del gjercicic 2014, Ia totalidad de las participaciones en Se
Flexible, Fl estaban afectas a las contragarantias estabiecidas a

afectas la totalidad de ias participaciones en Segurfondc Gestién Dinamica, FI
Corto Plazo, Fl —fondo absorbide por Segurfondo Renta Fija Fiexible, Fl con fech

80% de la participacitn a dicha facha) —véase Nota 1.

gurfondo Gestign Dindmica, Fl y en Segurfondo Renia Fija

favor de Bankoa

, S8.A. (&l clerre del ejercicio 2013, estaban
y 156.744 6027 participaciones de Segurfondo
8 24 de marzo de 2014—, que representaban el

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013, tas variaciones en el valor razonable de estas acciones y participaciones,

aparecen registradas, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe

financiercs disponibles para la venta” de! pasivo de los balances a dicha fecha adjuntos,

“Ajustes por valoracién — Actives
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b) Adquisiciones y enajenaciones

Durante el ejercicio 2013, ia Sociedad procedio a la venta de 182,335 acciones de BME. El beneficio generado
en dicha operacién, que ascendié a 4.223 miles de euros, se incluye en e! saldo del epigrafe "Resultados de
Operaciones Financieras (neto) — Insirumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en
perdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio (véase Nota 26).

Posteriormente, durante el ejercicio 2014, 1z Sociedad ha procedido a 1a venta de 133.800 acciones de BME. E
beneficio generado en dicha operacién, que ha ascendido a 4.048 miles de euros, se incluye en el saldo del
epigrafe “Resultados de Operaciones Financieras {neto) — Instrumentos financiercs no valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias’ de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias de dicho ejercicio (véase
Nota 26).

Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2014, la participacién de ia Sociedad en BME ascendia a 300.463
acciones de 3,23 euros de valor nominat cada una de ellas {434.283 acciones de 3,23 euros de valor nominal
cada una de ellas al 31 de diciembre de 2013).

Elimporte de los dividendos cobrados, durante los ejercicios 2014 y 2013, correspondienies a la participacion de
ta Sociedad en BME, ha ascendido a 574 y 1.107 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el
capitulo "Rendimientos de Insirumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias de dichos ejercicios.

En cuante a la participacian que mantiene la Sociedad en acciones no cotizadas, corresponde a la participacion
en la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A. Durante el gjercicio 2014, la participacion en
la Gestora del Fondo General de Garantla de Inversiones ha disminuido en 25 acciones, hasta alcanzar una
participacién de 610 euros a! 31 de diciembre de 2014, correspondiente a 610 acciones de 1 euro de valor
nominal cada una de ellas (535 euros al 31 de diciembre de 2013, correspondientes a 635 acciones de 1 euro de
valor nominal cada una de slias).

Con fecha 27 de marzo de 2009 fue publicado en la Comision Nacional del Mercado de Valores un hecho
relevante por el que la Seciedad Gestora de Segurfondo inversién, Fondo de Inversion inmobiliaria (en
liguidacion) solicitaba a la Comision Nacional del Mercado de Valores autorizacion para suspender el reembolso
de las participaciones dei mismo, por un periodo de dos afios, desde el 31 de marzo de 2009 hasta el 31 de
marze de 2611, inclusive, al amparo de lo dispuesto en el articulo 63.3.d) del Reglamento de ia Ley de
Instituciones de Inversién Colectiva, aprobado por el entonces vigente Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido el Fondo soficitudes de reembolso de pariicipes por un
importe de 585,733.580,34 euros, io que representaba un 68,80% de su patrimonio al 27 de marzo de 2009. Con
fecha 3 de abril de 2009, fue publicado un hecho relevante en el que se indicaba que la Comisién Nacional del
Mercado de Valores autorizaba la suspension del reembolso de las participaciones del Fondo. Tal y como
establecen los términos de la suspensidn de reemboiscs, si franscurrido el plazo de dos afics de suspensién de
reembolsos definido, que finalizé e! 31 de marzo de 2011, no hubiera sido satisfecho el pago de los restantes
reembolsos pendientes, se acordaria la disolucian y consecuente aperiura del proceso de liquidacion del Fondo.
Finalmente, a! haber transcurride el plazo de dos afios definido en los términos de la suspension de reembolsos
auterizada y no haber sido posible generar liquidez suficiente para satisfacer el pago de los restantes
reembolsos pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 la Sociedad Gestora de! Fondo vy la Sociedad, como
Entidad Depositaria def Fondo, acordaren la disolucién y consecuente apertura del proceso de liguidacion del
Fondo, guedando suspendidos, durante el periodo de liquidacidn, fos derechos de suscripcion y reembolso de
participaciones del Fordo. La Sociedad Gestora, con el concurso de la Saociedad, como Entidad Depasitaria dal
Fondo, actlia como liquidador v procedera con la mayor ditigencia y en el mas breve plazo posible a enajenar los
valores y activos del Fondo vy a satisfacer y percibir los créditos existentes. Estaba previsto que el mencionado
proceso de liquidacion durara ei menar tiempo necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la cartera de
inversicnes inmobiliarias del Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maximo definido para este
proceso. Sin perjuicio de io anterior, si bien durante el ejercicio 2013 los Administradores de la Sociedad Gestora
del Fondo, con el conocimiento de la Comisidn Naciona! del Mercado de Valores, acordaren ia aceleracion det
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proceso de liquidacién del Fondo, fijandose inicialmente como objstive en el plan de ventas tenerlo completado
anies del mes de marze de 2015, durante el gjercicio 2014, han acordado, también con el conocimiento de la
Comisitn Nacional del Mercadc de Valores, ampliar ! plazo para completar el mencionado plan de ventas hasta
el mes de marzo de 2016, al considerar cue mantener el objetivo inicial del plan de ventas podria ocasionar un
perjuicic para los participes del Fondo.

Adicionalmente a las ventas singulares de la cartera de inversiones inmobiliarias de! Fondo, realizadas durante
el ejercicio 2014 por un importe giobal de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 el Fondo ha
procedido a la venta de la practica totalidad de su cartera de inversiones inmobiliarias de carécter residencial
que a dicha fecha se encontraba pendiente de venta, a siete sociedades por un importe global de 138.267 miles
de euros. La realizacion de estas ventas ha permitido al Fonde realizar, durante los meses de junio y diciembre
de 2014, dos pagos en concepte de liquidacion a cuenta por importes de 30.000 y 138.000 miles de euros,
respectivamente. Por ello, en dichas fechas la Sociedad ha percibido 170 y 784 miles de eurps,
respectivamente, en concepto de liquidacion a cuenta por su participacion en el Fondo. Al cierre del ejercicio
2014, estos importes percibidos por la Sociedad se incluyen en la cuenta "Resto de Pasivos —Otros pasivos” del
pasivo del balance a dicha fecha (ningln importe por este concepto al cierre del ejercicio 2013, al no haber
realizade el Fondo pages en concepto de liquidacidn a cuenta durante dicho gjercicio) —véase Nota 12—, Para
determinar la cuota de fiquidacion que e corresponder4 a la Sociedad en el momento en el gue se produzes ia
liquidacién final del Fondo, el importe registrado en el mencionado epigrafe, en concepta de liquidacion a cuenta,
se deducira del importe por ef que figure registrada la participacion de la Sociedad en el Fondo en ese momento.

La Sociedad valora su participacion en Segurfondo Inversion, Fondo de inversidn Inmobitiaria (en liquidacion)
sobre la base del valor fiquidativo comunicado por la sociedad gestora del Fondo, tal v como establece la
normativa aplicable (véase Nota 2-b). Dicho valor liquidativo se obtiene, principaimente, a partir de las
valoracicnss aplicadas a las inversiones inmobiliarias que integran la cartera del mencionado Fondo y que son
determinadas en base a tasaciones elaboradas por expertos independientes. En este sentido, dichos valores de
tasacion han sido determinados al 31 de diciembre de 2014 aplicando {a Orden Ministerial ECO/805/2003, de 27
de Marzo, sobre normas de valoracién de bienes inmuebles y de determinacdos derechos para ciertas finalidades
financieras y teniendo en cuenta, adicionalmente, la Resclucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre ¢l marco de informacidn financiera cuando no rasulta adecuada ia-
aplicacion def principio de empresa en funcionamiento y que entré en vigor en el ejercicio 2013. La apiicacion de
esta Resolucion supone que, & los efectos de disponer de una valoracién de liguidacion de las inversiones
inmobiliarias al cierre de! ejercicio 2014, se ha realizado ura tasacion de toda la cartera inmobiliaria del Fondo a!
31 de diciembre de 2014, se han deducido los costes de venta imputables al Fondo y se han incorporado para
su determinacion las consideraciones que se deducen de Ia fijacion de un periodo de comercializacion para la
venta liquidativa de 15 meses, acorde con ia nueva estrategia de liquidacion y venta de los activos del Fondo
definida por parte de los Administradores de su Sociedad Gestora y acordada con fa Comision Nacional del
Mercado de Valores {liquidaciéon del Fondo con fecha tope marzo de 2018). Dada la situacion actual del mercado
inmaobiliario, el valor al que finalmente seran liquidados los activos del Fonde y por tanta su impacto en el valor
liguidativo final de! Fondo y consiguientemente su impacto en el valor de la participacion en el mismo de la
Sociedad, que, neta de los cobros en concepto de figuidacion a cuenta mencionados en el parrafo anterior,
asciende al 1,80% de su patrimonio al 31 de diciembre de 2014 {4,40% al 31 de diciembre de 2013),
dependeran de la evolucion de! mercado inmobiliaric, de fa del propio procesc de liquidacion vy, adicicnalmente,
de las decisiones estratégicas que en los proximos meses pudiera adoptar la Sociedad Gestora del Fondo
respecto a dicho proceso.

Durante el ejercicio 2014, la Sociedad no ha realizado ninguna operacion de compraventa con los instrumentos
financiercs mantenidos en su cartera, saivo en el caso de las acciones de BME.

Al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 la Scciedad posee 10.435,69792 participaciones de Segurfondo Gestion
Dinamica, Fl. Asimismo, al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad posee 204.6895547 parficipaciones de
Segurfondo Renta Fija Flexible, F! {al cierre del ejercicio 2013 la Sociedad poseia 195.930,753369
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participaciones de Segurfondo Corto Plazo, Fi que, con motivo de su absorcién por Segurfondo Renta Fifa
Flexible, FI, con fecha 24 de marzo de 2014, han sido canjeadas por participaciones de este Gltimo).

¢) Pérdidas por deterioro

Durante los gjercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a “Otros

instrumenios de capital”.

o) Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en el valor razonabie con origen en “Activos Financieros Disponibies para la Venta” se
registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en =l patrimonio neto como “Ajustes por Valoracion”. Al 31
de diciembre de 2014 y 2013, el detalie deal epigrafe "Ajustes por Valoracidn — Actives financieros disponibles
para la venta” es el siguiente:

Miles de Euros
Valoracién Atustes por Valoracion
2014 2013 2014 2013

Acciones Bolsas y Mercados Espafioles 9.657 12.012 6.658 7.803
Acciones Fogain 1 1 - -
Participacion Segurfondo Gestién Dingmica, FI 2477 2.453 86 64
Participacion Segurfondo Inversién, FII {en liguidacion) 1.508 1.515 290 287
Participacion Segurfondo Renta Fija Flexible, FI 2.174 2.149 131 104

: : 15.817 18.130 7.165 8.258

Et movimiento que se ha producido en el saldo del epigrate “Ajustes por valoracion — Activos financieros
disponibles para la venta®, durante los eiercicios 2014 y 2013, ha sido el siguisnte:

Miles de Euros j
2014 2013 |
Saldos al inicio del ejercicio 8.258 8.116
Variacion por valoracion 2.001 4.426
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (4.048) {4.223)
Impuesto diferido neto (Nota 18) 614 {61
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) 340 -
Saldos al cierre del ejercicio 7.165 8.258

10.  Activo material

El movimiento habido en este capitulo del activo del balance, en los ejercicios 2014 y 2013, integramente
compuesto por inmovilizado de uso propio, ha sido el sigulente:
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Miles de Euros
Equipos
Otro Informaticos y
Mebiliaric e | Elementos de | Inmovilizada de
Terrenos Construceiones | Instalaciones Transporte )] Comunicacion Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2013 1.630 2.606 695 93 77 140 4641
Adiciones - - 76 - - 6 82
Saldos &l 31 de diciembre de 2013 1.630 2.006 771 93 77 146 4.723
Adiciones - - 22 - - 4 26
Saldes al 31 de diciembre de 2014 1.630 2.006 793 93 77 150 4.749
Amortizacion acumulada:
Saldos al | de enero de 2013 - (592) {5831 [CE)) - (120) {1.388)
Dotaciones - {403 (25) - (14) (79)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 - (632) (608) (93) - (134) (1.467)
Dotaciones - {40 27 - (8) {75
Sajdos af 31 de diciembre de 2014 {672) (635) (93) - (142} {1.542)
Activo material netos

Saldos al 31 de diciembre de 2613 1.630 1.374 163 - 77 12 3.256
{ Saidos al 31 de diciembre de 2014 1.630 1,334 158 - 77 8 3.207

("} Véase Nota 2-g.

11,

Con fecha 24 de marzo de 1998, la Sociedad compro, junto con ofra Sociedad del Grupo {Inverseguros Gestian,
S.A., 8.G1LC. -Scciedad Unipersonal-), el inmueble donde se ubica su sede social, sita en la calle Pedro Mufioz
Seca, 4 — Madrid. La Sociedad adquirié una participacion indivisa del setenia por ciento de dicho inmueble. Dado
que el edificio no se encusntra dividido horizontaimente, de acuerdo con este coeficiente {a Sociedad puede
utilizar los espacios susceptibles de aprovechamiento y ufifizacion independientes, o explotarlos
economicamente seglin sus necesidades y el volumen de su actividad. Dicho inmuebie se encuentra afectado
por la “Cuenta Espacial Hipotecaria" que la Sociedad contratd, en &l gjercicio 2004, con Bankoa, S.A. (véase
Nota 1}. :

La totalidad del activo materiai de la Sociedad (a excepcion del inmueble, indicado antericrmente, gue se
encuentra asegurado mediante una poliza de seguros emitida por Allianz-Ras Seguros y Reaseguros, S.A) se
encuentra asegurado, por su valor de adquisicion, con una péliza de segurcs emitida por Seguros Bilbao, S.A,,
Compafiia de Seguros.

Al 31 de diciemnbre de 2014, existian eiémentos de inmovilizade totalmente amortizados, y en uso, por importe
de 690 miles de euros {629 miles de euros al 31 de diciembre de 2013}

Al'31 de diciernbre de 2014 y 2013, no habia activos cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

Activo intangible - Otro active intangible

El movimiento habido, durante e! ejercicio 2014 y 2013, en el saldo de este epigrafe del activo del balance,
integramente compuesto por aplicaciones infermaticas adquiridas por ia Sociedad, ha sido el siguiente;
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Miles de
Euros

Coste:
Saldo al 1 de enero de 2013 433
Adiciones -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 433
Adiciones 9
Saido al 31 de diciembre de 2014 442
Amortizacion acumulada:
Saldo al | de enero de 2013 (394
Dotaciones {19)
Saldo a) 31 de diciembre de 2013 413y
Dotaciones {15)
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (428)
Activo material neto:

Saldo al 31 de diciembre de 2013 20

Saldo al 31 de diciembre de 2014 14

At 31 de diciembre de 2014, existian elementcs de inmovilizado tota
de 393 miles de euros (386 miles de euros por este concepto al 31 de

Durante los ejercicios 2014 y 2013, no se han

halance,

Resto de activos v pasivos

mente amortizados, y en uso, por importe
diciembre de 2013),

producido pérdidas por deterioro que afecten a estas partidas del

La composicion del saldo de estos capitulos del batance, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la siguiente:

Miles de Euros

Activo Pasivo
2014 2013 2014 2013

Anticipos y créditos al personal 78 ol - -
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 27) - - i.110 693
Otros activos 360 360 - -
Otros pasivos (Notas 9 ¥ 28) - - 1.395 659
Administraciones Piblicas (Nota 18) 124 206 254 236
Gastos anticipados 54 57 - -

616 684 2,759 1.588

Los creditos concedidos al personal de la Sociedad han deven
2013, por importe de 1 mil euros, en ambos gjercicios, que se incluyen en el saldo del capitulo

Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

gado unos intereses, durante los ejercicios 2014 y
ntereses vy
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El saldo de la cuenta “Otros activos” del detalle anterior incluye, al cierre de los glercicios 2014 y 2013, 3680 miles
de euros correspondientes al importe desembolsado por Ia Seciedad por su participacion en la flanza colectiva
gue ios miembrog de cada Bolsa han constituido con ef objeto de garantizar entre elios el cuempiimiento de las

operaciones pendientes de liguidacion, que hubieran sido contratadas en las Bolsas de Valores o a través del
Sistema de Interconexién Bursatil.

13. . Deudas con intermediarios financieros

La compesicion del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, atendiendo a los criterios de
clasificacion, naturaleza, area geografica y moneda, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 13.738 18.732
13.738 18.732
Naturaleza:
Cesiones temporales de activos 13.738 18.732
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados - -
- 13.738 18.732
Area geografica:
Espafia 13,738 18.732
13.738 18.732
Moneda:
Euro 13.738 18,732
13,738 18.732

la totalidad de las cesiones temporales de activos en vigor, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, tenian un
vencimiento inferior a seis meses. El coste medio anual de estos pasivos ha sido del 0,11% en el ejercicic 2014
(0,10% en el gjercicio 2013).

Los intereses devengados, durante el ejercicio 2014, por las cesiones temporales de activos realizadas por la
Sociedad & intermediarios financieros han ascendido a 39 miles de euros (121 miles de eurcs en el ejercicio
2013}, que se incluyen en ef epigrafe “intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

14, Deudas con particulares

La compoesicion del salde de este epigrafe del pasive del balance, atendiendo a los criterios de clasificacion,
naturaleza, area geografica y a su moneda, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, se indica a continuacion:
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Miles de Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 4.903 5.031
4.903 5.031
Naturaleza:
Acreedores empresas del Grupo 4903 | . 5.031
4,903 5031
Area geografica:
Esparia 4.903 3.031
4,903 5.031
Por divisa:
Euro 4.903 5.031
4.903 5.031

El saldo de la cuenta “Acresdores empresas del Grupo” del detalle anterior recoge, por importe de 2.800 miles
de euros, ef importe pendiente de pago al cierre del gjercicio 2014 por &f dividendo a cuenta del beneficio de
dicho ejercicio repartido por fa Sociedad (2.800 miles de euros al cierre del gjercicio 2013 por el dividendo a
cuenta del beneficio de dicho ejercicic) —véanse Notas 3 y 22— Asimismo, el saldo de esta cuenta incluye, por
importe de 2.103 miles de euros ia deuda relativa al Impuesto sobre Sociedades, correspondiente al beneficio
del gjercicic 2014 (2.231 mites de euros al cierre del ejercicio 2013 correspondiente al bensficio de dicho
ejercicio}, que la Sccledad mantiene con la sociedad matriz del Grupo Consolidado a! que pertenece,
Inverseguros, 8.A., que sera guien liquide dicho impuesto {(véanse Notas 18 y 22},

15, _Cartera de neqociacidn
El salde de este capiiuio del pasivo del balance incluye, af 31 de diciembre de 2014, derivados de negociacion
por un importe total de 29 miles de euros (5 miles de euros al 31 de diciembre de 2013). A continuacién se
~presenta un desglose, por tipo de derivado, de los valores nocionales y/o contractuales de los derivados de
negociacion que mantenia la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013:
31.12.2014

Miles de Euros
Vaior Nominal Fecha
Razonable | Comprometido | Subvacente [Vencimiento

Compromisos por operaciones cortas
de derivados:

Comprados - - - -
Vendidos 29 5.000 | Deuda Pdblica| 05/02/2015
29 5.000
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31.12.2013

Miles de Euros
Valor Nominal Fecha
Razonable | Comprometido | Subyacente [Vencimiento

Compromises por operaciones cortas
de derivados:

Comprados - - - -
Vendidos 5 600 | Deuda Piblica|20/01/2014
5 600

Provisiones

En el mes de diciembre de 2014 una antigua empleada de la Sociedad, que fue despedida durante dicho
ejercicio, presentd una demanda contra la misma por entender que su despido fue improcedente. Esta demanda
fue admitida a ramite por el Juzgado de lo Social n® 21 de Madrid, indicandose que el acto de conciliacidn vy, en
su caso, ef juicio, se ceiebraria el 17 de junic de 2015. En este sentido, el saldo del epigrafe “Provisiones — Otras
provisiones” del pasivo dei balance al 31 de diciembre de 2014 recoge el importe estimado por los
Administradores de la Sociedad asociado a fa indemnizacién a ia que tendra que hacer frente por el despide
mencionado anteriormente, por importe de 100 miles de euros. Adicicnalmente, incluye 8 miles de euros
correspondientes al despido de ofro empleado, cuya acta de conciliacién ha sido firmada con posterioridad al
cierre det ejercicio 2014. £] movimiento que se ha producido en el saldo de dicho epigrafe, durante el ejercicio
2014 {ningdin movimiento en el ejercicio 2013), se muestra a continuacion:

Miles de
i Eu_ros
Saldo al 1 de enero de 2014 -
Dotaciones (*) 108
(Saldo al 31 de diciembre de 2014 108 |

(") Importe incluido en iz cuenta “Gastos de Personal - Indemnizaciones” de
fa cuenta de pérdidas y ganancias det gjercicio 2014. De este importe,
100 miles de euros han sido considerades como no deducibles, por lo
que se han incluide como diferencia temporal en ef ¢célculo de lz Base
imponible de! impuesto sobre Sociedades del sjercicio 2014 (véase Nota
18).

Fondos Propios

Capital

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, e capital social de la Sociedad estaba formalizado en 750.000 acciones
nominativas, de 6,02 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, con los mismos
derechos econdémicos y politicos; no existiendo restricciones a fa libre transmisibitidad de ias accicnes. A dichas
fechas, la totalidad de las acciones que componen el capital social de la Sociedad perfenecian a Inverseguros,
S.A. (matriz del Grupo en el que se integra). Por tanio, la entidad es una Sociedad Unipersonal de las
contempladas en el Articulo 18 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Tal como se indica en
la Neta 22, la Sociedad no tiene suscrito contrato aiguno con su accionista ¢nico, con excepcion del contrato de
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alguiler de fecha 1 de abril de 1998 mediante ) cual [2 Sociedad cede en arrendamiento parte de! edificic donde

tiene ubicada su sede social (véanse Notas 10 y 22).

Reservas

La composicidn del saldo de este epigrafe de! balance, asi como el movimiento gue se ha producido en el

mismo, durante los elercicios 2014 y 2013, se muesira a continuacién:

UM139995

Miles de Euros
Reserva Reservas Total
Legal Voluntarias Reservas
Saldos al 1 de enero de 2013 903 17.841 18.744
Aplicacion del beneficio neto del ejercicio 2012 - - -
Distribucion de dividendos - (101) (101}
Saldes al 31 de diciembre de 2013 903 17.740 18.643
Aplicacion del beneficio neto del ejercicic 2013 (¥) - 296 296
Distribucion de dividendos - {2.0060) (2.000)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 943 | 16.036 16.939

{") Una vez distribuido el dividendo a cuenta aprobado en e! ejercicio 2013 y el dividende compiementario aprobado
en el ejercicio 2014, per importes de 2.800 y 2.700 miles de euros, respectivamente.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital las sociedades que obtengan beneficios
en el gjercicio econdrico deberan destinar un 10% del mismo a ia reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepte cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que ef patrimonio
neto de la Socledad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del heneficio restarie a doiar ia correspondiente
reserva legal,

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda def 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada antericrmente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre gque no existan ofras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ia reserva legal alcanzaba el
20% del Capital Social. '

Reservas voluntarias

El saldo de este epigrafe de! balance recoge el importe de [as reservas gue son de libre disposicion. Con fecha
19 de marzo de 2014 e Accionista Unico de la Sociedad aprobo el reparto de un dividendo por importe de 2.000

3

miles de euros con cargo a las reservas voluntarias de la Sociedad, que ya habia sido liquidado al cierre del

ejercicio 2014.

Situacién fiscal

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consclidada con el Grupo inverseguros (véase Nota 2-q).
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i. Saldos con las Administraciones Pablicas

El saido del capitulo "Resto de activos™ del activo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los
siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 12);

Miles de Euros
2014 2013
Impuesto sobre el Valor Afiadido : i i
Impuesto por retenciones practicadas 123 205
124 206

El saldo del capituio “Resto de pasivos” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los
siguientes saldos con las Administraciones Pubiicas {(véase Nota 12);

Miles de Euros
2014 - 2013
Impuesto sobre el Valor Afiadido i1 12
Impuesto sobre 1a Renta de las Personas Fisicas 65 78
Organismos de la Seguridad Social 37 42
Impusgsto por retenciones practicadas 141 104
254 236

ii. Gongiliacion del resulfado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacidn entre el resuitado contable v la base imponible del impuests sobre Sociedades correspondiente a
los ejercicios 2014 y 2013 es la siguiente:

Miles de Furos
2014 2013
Resultade contable antes de impuestos 7.060 8.019
Aumento/disminucion por operaciones intergrupo (37) (57)
Aumentos por diferencias temporales (*) 295 29
Base imponible (resultado fiscal) 7.298 7.991
Cuota integra del ejercicio 2,189 2.397
Bonificaciones a la cuota (86) (166)
Cuota liguida {Nota 14) 2,103 2,231

(") Recoge el gasto por amortizacion del inmovilizado que no es deducible fiscalmente {véase
Nota 2-g). Asimismo, en el ejercicio 2014 incluye 168 miles de euros correspondientes a la
remuneracion que serd liguidada en los ejercicios 2015 y 2018 (ningUn imparie por este
cencepto en ef ejercicio 2013) —véase Nota 27—, Adicionalmente, en el ejercicio 2014 incluye
100 miles de euros correspondientes a la parte de la provision constituida durante dicho
gjercicio y que ha sido considerada come no deducible (ningn importe por este concepto en
el gjercicio 2013) —véase Nota 15— ’
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Los pagos a cuenta def Impuesto sobre Sociedades realizados por ia Sociedad, durante los gjercicios 2014 y
2013, se incluyen en el saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a particulares” del activo del balance
{véase Nota 7).

iii. Conciliacion entre el resultado confable y el gasto por impuesto sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y e gasto por impuesto sobre sociedades, correspondientes a los
gjercicios 2014 y 2013, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 7.060 8.019
Cuota al 30% 2.118 2.406
Impacto diferencias permanentes (17 amn
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) 1o -
Deduceiones-

Por doble imposicion (86} (166)
Total gasto por impuesto reconocido en la euenta de

pérdidas v ganancias 2.025 2,223

iv.  Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose del gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013, es el

siguiente:
Miles de Euros
2014 2013

Impuesto corriente:

Por operaciones continuadas 2.103 2.231
Impuesto diferido:

Por operaciones continuadas (*) {78y (8
Totai gasto (ingreso) por impuesto 2,025 2,223

(") En el gjercicic 2014, inciuye 10 miles de éuros de gasto correspondientes al
impacto del cambio en ef tipo impoesitivo (ningtn importe por este concepto en gl

ejercicio 2013) —véase Nota 2-g-.

v. Impuestes reconocidos en ef Patrimonio nefo

El detalie de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de fa Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 ¥
2013, que, en su totalidad, tienen origen an la valoracién de los actives financieros disponibles para la venta de
la Sociedad (véanse Notas 2-b y 9) a dichas fechas, es &l siguiente:
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Miles de Euros

Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos

2014 2013 2014 2013
Activos financieros disponibles para Ia venta:
Saldos al inicio del ejercicio - - 3.535 3.478
Aumentos (Nota 9) - - 15 326
Disminuciones (Nota 9) - - (629) (259}
Impacto del cambio en el tipo imposiivo (véase Nota 2-q) - - {340} -
Saldos al cierre del ejercicio - - 2,585 3.539

vi. Activos por impuesto diferido registrados

£l movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2014 y 2013, en el saldo del epigrafe “Activos por
impuesto diferido” del activo del balance, sin cansiderar los impuestos reconocidos en ef patrimonio neto y que

han sido desglosados en el apariado anterior, ast como

peor concepto, se muestra a continuacién:

la composicién del saldo at cierre de dichos ejercicios,

Miles de Euros

2014 2013
Amortizacién del inmovilizado (véase Nota 2-q):
Saldos al inicio del ejercicio 8 -
Aumentos 8 8
Disminuciones _ - -
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) {2)
Saldos al cierre del ¢jercicio 14 8
Remuneraciones (véase Nota 27):
Saldos al inicio del ejercicio - -
Aumentos 51 -
Disminuciones - -
Impacte def cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-q) {5} -
Saldos al cierre del ejercicio 46 -
Provisiones (véase Nota 16):
Saldos al inicic del gjercicio - -
Aumentos 30 -
Disminuciones - -
Impacto del cambio en el tipo impositive {(véase Nota 2-q) (2) -
Saidos al cierre del ejercicio 28 -
Total actives por impuesto diferide no reconocidos en el
patrimonio neto 88 8
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vii. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales todos los impuestes que e son de
aplicacién desde e! ejercicio 2010.

Debido a las diferentes interpretacionss que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para ios ejercicios sujetos a inspeccion podrian originarse pasivos
fiscales de cardcter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstante, se estima
que la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota Y que, en cualguier caso, la
deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.

18. Gestidn del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

La sociedad efectia operaciones de cobertura del riesgo de tipo de interés de sus posiciones en cartera
disponibles para la venta en valores de renta fija, mediante compras y ventas de futuros sobre bonos. E! ajuste
de estas coberiuras se realiza diariamente mediante un modelo basado en el calculo de sensibilidad de la
cartera. Tanto la cartera de valores de renta fila como ios instrumentos de coberiura se valoran a precio de
mercado,

No se efectlan coberturas de la cartera de valores de renta variable disponibles para la venia,
Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable de los activos financieros que componen i{a cartera de la sociedad se determina tomando
como referencia las cotizaciones publicadas en mercados activos. Para los valores de renta fija se toma como
referancia las transacciones realizadas en mercados activos Yy, en caso de no existir transacciones que puedan
servir de referencia para determinar el precic de mercado se reafizan estimacionas en base a modelos intemos
basades en actualizacion de fiujos a tipos de mercado ajustados con las primas de riesgo que se estimen para el

emisor.
Riesgo de crédito

La sociedad no concede créditos ni financiaciones a clientes. En cuanto a la toma de posiciones en activos
financieros que puedan suponer riesgo de crédito con sus emisores, se tienen en cuenta aspectos relacionados
con su sclvencia como rating de empresas calificadoras reconocidas, informaciones pubiicas y caracteristicas de
su entorne (pals, sector, etc.). Se mantiene una diversificacion de las contrapartidas para evitar concentracionas
de riesgo.

Riesgo de tipo de interés

Las posiciones en cartera gue estan sujetas a riesgo por variaciones en el tipo de interés estan sometidas a
cobertura (econdmica), en los términos descrifos en el punto referido a estructura de la gestion del riesgo.

Otros riesgos de mercado

La sociedad no toma posiciones significativas en divisas por cuenta propia. Asimismo, se mantienen posiciones
eh instrumentos de capital, ta} y come se indica en ia Nota 8.
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Riesgo operacional

A fin de asegurar la continuidad de negocio se tienen estabiecides contratos de custodia de copias de seguridad
con ESABE, S.A.y de disposicion de centro de contingencia para recuperacion de desastres con Bolsas y
Mercados Espafioles Innova, S.A. Sociedad Unipersonal (Grupo Bolsas y Mercados Espaiioles BME).

Gestién de Capital

La Directiva 2013/36, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito v a la supervision prudenciai de ias entidades de crédito y las empresas de
inversion, y el Reglamento 575/2013, dei Pariamento Europeo y del Consejo, de 26 de junic de 2013, sobre os
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan ef acceso a la actividad,
ef marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, |la forma en la que se
determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre la autoevaiuacion de capital que deben
realizar tas entidades. En este sentido, con fecha 20 de junio de 2014 ha entrado en vigor la Circuiar 212014, 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,
quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional de! Mercado de Valores,
sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupes consolidables, que era la normativa
sobre recursos propios aplicable.

Los requerimientos de recursos propios minimos establecidos por la normativa se calculan en funcién de la
exposicion de la Sociedad a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, y otros que puedan
derivarse de su actividad,

La esirategia de gestion de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos nivgies de recursos propios superiores 2 lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar &l
cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y el Grupo consolidade, realizan una supervision continua del perfi
de riesgos y del ambito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto pesibles debilidades en las
politicas de gestién y control de riesgos, asi como ios medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un
incremento de las necesidades de recursos propios,

La Directiva 2013/36, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de
las entidades de crédito y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a fa actividad
de tas entidades, las modalidades de su gobierno y su marco de supervision, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacion de la actividad, la adquisicion de parlicipaciones cualificadas, el ejercicio de ia ibertad de
establecimiento y de ia libre prestacion de servicios, y las facultades de las autoridades competentes de los
Estados miembros de origen y de acogida a este respecto, asl como las disposiciones que regulen el capital
inicial y ia revisién supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relative a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, recoge, entre ofras cosas, aquelios requisitos prudenciales aplicabies a las entidades que se refieran
exclusivamente al funcionamiento de los mercados de servicios bancarios y financieros, y gue tengan por objeto
garantizar tanto fa estabilidad financiera de los operadores en estos mercados como un elevado grado de
proteccion de los inversores y Jos depositantes.

Este nuevo paquete legisiative persigue, entre otros aspectos;

a. Incrementar la cantidad, calfidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancario europeo.
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b. Limitar el apalancamiento del mismo,
¢. Prevenir y reducir los riesgos macroprudencial y sistémico.

d. Desarroltar un sistema de colchones de liquidez que asegure que las entidades cuentan con una reserva
diversificada de activos liquidos suficiente para safisfacer sus necesidades de liguidez en caso de crisis de
liquidez a corto piaze.

e. Desarrollar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
financiacion estable a mas largo plazo

f. Reforzar las practicas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando asi [a disciplina del mercado.

Los resultados de esta supervisidn continua son informados mediante el informe Anual de Autoevaluacion de
Capital y el Informe de Solvencia, aprobados por el Conseic de Administracion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ios recursos propios computables de la Sociedad, y de su Grupo
consclidable, excadian a ios requeridos por la normativa en vigor en cada momento.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situacionss juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asf como aguelios otres saldos que se precisan para refiejar todas
las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicion, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, dei saido de este epigrafe es ia siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Avales y garantias concedidas:
Activos afectos a garantias propias o de terceras 6.313 3.835
Otros 14.825 13.052

21.138 18.887
Derivados financieros (Nota 15) 5.000 600

26,138 15.487

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de la cuenta "Avales y garantias concedidas — Activos afectos a garantias
propias o de terceros” del detalle anterior incluye la imposicién a plazo fijo pignorada en Bankoa, S.A. por
importe de 1.662 miles de suros {1.682 miles de euros al 31 de diciembre da 2013} y el valor razonable de las
participaciones en Fondos de Inversion propiedad de la Sociedad, pignorades en contragarantia de la linea de
avales con Bankoa, S.A. por importe de 4.651 miles de euros (4.173 miles de euros al 31 de diciembre de 2013)
—-vease Nota 1-.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de ia cuenta “Avales v garantias concedidas — Otros” del detalle
anterior incluye el importe, por su confravalor en euros, por el gue Inverseguros, S.A., accionista tnico de la
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Sociedad, garantiza con su patrimonio de manera sclidariz a la Sociedad ante Bankoa, S.A, la linea de avales
de 9 mikones de ddlares americanos,

Asimismo, el saido de la cuenta "Avales y garantias concedidas — Otros” Incluye, al 31 de diciembre de 2014 y
2013, el importe de los avales formalizados con Bankoa, S.A. por importe de 9 millones de dolares americanos

_para la liquidacion en el sistema Eurociear (véase Nota 1).

Ofras cuentas de orden

La composicion, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, del saldo de este epigrafe es la siguiente:

Miles de BEuros
2014 2013
Ordenes de clientes pendientes de liquidar - -
Depdsitos de valores y ofros instrumentos financieros
Propios 13,531 27.525
De terceros 1.207.889 1.356.710
Valores y otros instrumentos propios o de terceros en poder
de otras entidades '
Propios 9.300 194
De terceros 756.569 758.824
Disponible en entidades de crédito (véase Nota 1) - -
-2.027.289 2.143.253

Al 31 de diciemnbre de 2014, la Sociedad tenia depositados valores mobiliarios propiedad de las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad Gestora de Fondos de Inversion del Grupe por un valor efective
de 358.260 mifes de euros {312.949 miles de euros al 31 de diciembre de 2013).

El saldo de la cuenta "Depositos de valores y otros instrumentos financieros” recoge, principalmente, ol valor
efectivo de los titulos propiedad de la Sociedad y de sus clientes, que se encuentran depositados en la misma,
por cuenta propia vy de sus clientes. :

El saldo de la cuenta “Valores v otros instrumentos financieros propios y de terceros en poder de oiras
entidades’ recoge el valor efectivo de ios titulos propiedad de la Sociedad y de sus clientes, que esta
subdepositada en custodios internacionales.

Partes vinculadas

Ef detalle de operaciones vinculadas, ai 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:
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Miles de Euros
2014 2013
Activo;
Crédito a particulares {Nota 7) 881 733
881 733
Pasivo:
Deudas con particulares (Nota 14) 4.903 5.031
4.903 5.031
Cuenta de pérdidas y ganancias:
Otros productos de explotacién (*) _ 37 57
57 57

{*) Corresponde al ingreso por arrendamiento del inmueble alguilado a inmoseguros Tasacién,
S.A., Sociedad Unipersonal v a Inverseguros, S.A., asi como a Ingresos en concepic de
repercusion de gastos de comunidad (véase Nota 17).

Asimisme, aproximadamente un 8% de las operaciones de venta de Renta Fija lievadas a cabo por la Sociedad
durante el ejercicio 2014 {17% en el ejercicio 2013), tienen como contrapartida a accionistas del Grupe
Inverseguros, del que forma parte la Sociedad,

Las cuotas de arrendamiento mirimas anuales que tiene pactadas la Sociedad como arrendadora (sin incluir
otros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuestos y
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, que son anuales y renovables tacitamente, sin tener
en cuenta incrementos futuros por IPC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el
Impuesto sobre el Valor Afiadido, son las siguienies:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afip 34 33

Entre unoe y cinco afios - -
Mis de cinco afios - -

34 33

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013, la Sociedad no tenia suscrito contrato alguno con su accionista Gpico, con
excepsion del contrato de alquiler de fecha 1 de abril de 1998, mediante el cual ia Sociedad cede en
arrendamiento parte dei edificio donde tiene ubicada su sede social (véase Nota 10).

Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y
servicios de atencidn al cliente y el defensor de! cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
44/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Conseic de Administracion de
Inverseguros, S.A., matriz del Grupo nverseguros y accionista Onico de la Sociedad {vease Nota 16), en su
reunion de 29 de junio de 2004, aprob¢ la constitucién de un Departamento de Atencion al Cliente para todo el
Grupo. .

El Departamento de Atencion al Cliente ha informado en el Consejo de Administracion de la Sociedad con fecha
48 de enero de 2015 el desarrollo de su funcién durante el ejercicio 2014, comunicando que, en &f ejercicio
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2014, no ha sido presentada reciamacion o queja alguna frente a la Sociedad en el Departamento de Atencion ai
Cliente del Grupo Inverseguros. Debido a esto, no ha sido necesaric dictar ningtn tipo de decision,

recomendacion o sugerencia.

24. Comisiones percibidas

La composicion del saldo de este capitulo de {a cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios

2014y 2013, es la siguiente:

Miles de Euros
2014 2013
Tramitacién y ejecucion de érdenes 53 49
QOtras 929 931
982 980

Ei saido de la cuenta “Tramitacicn y ejecucion de érdenes” del detalle anterior recoge las comisiones percibidas
por la intermediacion de operaciones de renta variable nacional e internacional,

El saldo de fa cuenta “Otras” del detalle anterior incluye 900 miles de euros correspondientes a las comisiones
ristracion de activos financieros en el ejercicio
2014 (880 miles de euros en &f ejercicio 2013), de los que 670 miles de suros {660 miles de euros en el gjercicio
2013) corresponden a comisiones cobradas a Fondos de Inversion gestionados por Inverseguros Gestion, S.A,,
S.G.LIL.C. (Sociedad Unipersonal), sociedad perteneciente al Grupe Inverseguros.

percibidas por fa Sociedad por su actividad de depdsito y admi

25, Comisiones satisfechas

La composicidn del saldo de este capitulo de fa cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios

2014y 2013, es la siguiente;

Miles de Euros
2014 2013

Operaciones con valores 55 211

Operaciones con instrumentos derivados 6 24
Comisiones satisfechas a mercados y sisteras de

compensacion y liquidacion 107 150

Otras comisiones 156 157

324 542

En saido de la cuenta “Otras comisiones” de! detalle anterior se incluye, bésicamente, el importe de las
comisiones satisfechas por la Sociedad a custodios internacionales por ios servicios de depositaria, liquidacién y

custodia de instrumentos financieros internacionales.
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Inciuye el importe de los ajustes por vaioracién de los instrumentos financieros (excepte los imputables a
intereses devengados por aplicacion del método del tipo de interés efectivo y a correccicnes de valor de activos),

asi como los resultades obtenidos en su compraventa.

El desglose del saldo de este capitulo de ia cuenta de
naturaleza de las partidas que la confirman es el siguiente:

peérdidas y ganancias, en funcién del origen, y la

Miles de Luros
2014 2013
Instrumentos financieros clasificados como:
[nstrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (Nota 9) 4,048 4,223
Cartera de negociacion 3.904 4.534
9.952 - 8.757
Origen:
Renta fija 6.146 4.606
Renta variable 4.048 4271
Derivados (245) (120)
9.952 8.757

27, Gastos de personal

a) Composicién

La composicion de! saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente;

Miles de Eures
2014 2013

Sueldos y salarios 1.651 1.879
Cratificaciones 1.110 693
Seguridad Social 421 459
Indemnizaciones (véanse Notas 2-0 y 16) 242 132
Otros gastos de personal 124 135

3.548 3.298

El saldc de |la cuenta “Gratificaciones”

del detalle anterior recoge la participacion en beneficios de los empleados

de la Sociedad, en los ejercicios 2014 y 2013. Estos importes se encontraban pendientes de pago al cierre de
los respectivos ejercicios, y se inciuyen en el saide del capitulo “Resto de Pasivos” del pasivo del balance a
dichas fechas (Nola 12). Del importe pendiente de pago al cierre del gjercicio 2014, 168 miles de euros, que
corresponden a parle de ia remuneracion de los empleados de la mesa de Renta Fija de la Sociedad, sera
liquidada a dichos empieados en los ejercicios 2015 y 2016 (ningin importe por este concepto al clerre del

ejercicio 2013). Por este motivo, los Administradores de ia Sociedad han procedido a registrar e correspondiente
activo fiscal diferide asociado al importe de dicha remuneracion (véase Nota 18).
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El nimero medio de empieados de la Sociedad, durante los ejercicios 2014 y 2013, asl como la distribucién por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, s& muestra a continuacion:

2014 2013

Empieados al Cierre del Nimero Empleados al Cierre del Nimero

Ejercicio Medio de Ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres| Total | Empleados | Mujeres |Hombres| Total Empleados
Directivos - 2 2 2 - 2 2 2
Téconicos 2 6 8 8 1 3 4 4
| Administrativos 16 7 23 24 18 14 32 33
18 15 33 34 19 19 38 39

28. Gastos generales

Ei detalle de! saldo de este capituic de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios 2014
v 2013, es el siguiente:

Miles de Euros
2014 2013

Comunicaciones 46 54
Sistemas informaéticos 356 434
Suministros 28 38
Conservacién y reparacion 154 183
Publicidad y propaganda 67 71
Representacidn y desplazamiento 22 38
Otros servicios de profesionales independientes 169 145
Tributos 78 97
Otros 79 61

993 1,121

El salde de la cuenta “Otros servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye los honorarios
satisfechos por ia Sociedad por la auditoria de sus cuentas anuales de los ejercicios 2014 y 2013 por importe de
24 miles de euros, en ambos ejercicios, asi como 14 miles de euros, en ambas fechas, por otros servicios
vinculados a la auditoria satisfechos por la Sociedad a dicho auditor.

El importe pendiente de pago por estos conceptos, al cierre de los gjercicios 2014 y 2013, se incluye en el
epigrafe ‘Resto de pasivos” (Nota 12).
Informacion sobre los aplazamientos de pago 2 proveedores en operaciones comerciales

A continuacion se facilita la informacion requerida por la Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacién de la lLey
3/2004, de 29 de diciembre, por la gue se establecen medidas de iucha contra la morosidad en las operacicnes
comerciales:
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago

2014 2013
Importe Importe
(Miles de {Miles de
Euros) Yo (¥} Euros) Yo (*)
Dentro del plazo miximo legal 1.133 100% 1.174 100%
Resto - - - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 1.133 100% 1.174 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo maximo legal - - - -

(*) Porcentaje sobre &l fotal,
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Anexo

Informacion de Inverseguros, 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 ~infroducido por la Ley 10/2014, de 26 de
junio, de ordenacidn, supervisién y solvencia de entidades de crédito-
(“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversiéon”}

La presenie informacién se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articuio 70 bis.Uno de la Ley
24/1688, de 28 de julio, dei Mercado de Valores —infroducido por la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion,
supervisién y solvencia de entidades de crédito y publicada en el Boletin Oficial del Estado def 27 de junio de
2014 y ia Disposicién transitoria decimosegunda de ia mencionada Ley 16/2014, de 25 de junio, que transpone
el ariculo 89 de la Directiva 2013/36/UE de! Parlamento Europeo y dei Consejo de 26 de junio de 2013 retativa
al accesc a la actividad de las entidades de credito y & la supervisién prudencial de las enfidades de crédito y las
empresas de inversion, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE (CRD V) y se derogan fas Directivas
2006/48/CE y 2006/49/CE.

a) Denominacion, naturaleza y ubicacién geogréfica de Ia actividad

Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Socledad Unipersonal {en adelante, la Sociedad) se constituys el 10
de octubre de 1989. Su ohjete social lo constituye el desarrollo de todas las actividades y operaciones que son
propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con ia legislacion vigente gue le es de aplicacién. Su
actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 23 de julio, reguladora del Mercado de Valores y sus
sucesivas modificacionas, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las
empresas de servicios de inversidén y demas entidades que prestan servicios de inversidén y sus sucesivas
modificaciones, asi como en la normativa emanada de la Comisién Nacional del Mercade de Valores (en
adelante, CNMV). A partir del ejercicio 1991, la Sociedad obtuvo autorizacién para actuar comoe Entidad Gestora
de Deuda Piblica.

Tal y como se define en ef programa de actividades de la Sociedad, autorizado por fa CNMV, a continuacién se
detalian los servicios de inversidn que puede prestar esta sociedad:

1. La recepcion y fransmisién de érdenes de clientas en relacidn con uno o mas instrumentos financiercs.
2. La ejecucion de dichas ordenes por cuenta de clientes.

3. La negociacién por cuanta propia.

4. La colocacion de instrumentos financieros.

5. El aseguramiento de una emisidn o de una colocacion de instrumentos financieros.

Para el desarrollc de os mas arriba citados servicios de inversidn, la Sociedad podra realizar los servicios
auxiliares previstos en la legislacion vigente y, en espacial, los que siguen:

1. La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.
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2. El asescramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones zfines, asi como
el asesoramiento y demas servicios en refacion con fusiones y adquisiciones de empresas,

3. Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramienio de emisiones ¢ de colocacion de
instrumentos financieres.

4. La elaboracidn de informes de inversiones y andlisis financieros u otras formas de recemendacion general
refativa a las operaciones sobre instrumentos financieres.

5. Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de invarsién.

Los servicios de inversidn y, en su caso, los servicios auxiliares se prestaran sobre los instrumentos previstos en
la normativa vigente aplicable en cada momento y, en especial, sobre los confenidos en el articulo 2 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, def Mercado de Valores.

La Sociedad desarroila toda su actividad en Espafia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Scciedad, en el gjercicio 2014, ha ascendido a 11.891 miies de euros. En este
sentido, se ha considerado como volumen de negocio, el margen bruto, segln aparece en la cuenta de pérdidas
y ganancias de la Sociedad del ejercicio 2014.

¢) Numerc de empleados a tiempo completo

Los 33 empleados con los que cuenta la Sociedad ai cierre del ejercicio 2014, 1o son a tiempo complefo,

d) Resulfado bruto antes de impuestos

El resuliade bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2014, asciende a 7.060 miles
de eurocs,

e) Impuestos sobre el resuftado

El impuesto sobre el resultado de la Sociadad, correspondiente al ejercicio 2014, asciende a 2.025 miles de
2Uros. '

f} Subvenciones o ayudas ptiblicas recibidas

En el ejercicic 2014 1a Sociedad no ha recibido subvencicnes o ayudas pdblicas.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiente de los aciivos de la Sociedad, al clerre del gjercicio 2014, caicuiado como el cociente entre su
beneficio neto del gjercicio 2014 y el importe total de su active al 31 de diciembre de 2014, es de 9,16%.

Finalmente, la informacién requerida por el articulo 70 bis.Uno de Iz Ley 24/1988, de 28 de julic, del Mercado de
Valores, del Grupo Inverseguros, al que perienece la Sociedad, se presenta en base censolidada como anexo
en las cuentas anuales consolidadas det Grupo Inverseguros del ejercicio 2014
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Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Informe de Gestidon del ejercicio 2014

1.- Evolucidn del neqocio v situacién de la Sociedad

Se constituyd el 10 de octubre de 1989, Su objeto social lo constituye el desarrollo de todas las actividades y
eperaciones que son propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con Ia legislacidn vigente gue le es de
aplicacion. A partir del ejercicio 1991, esta entidad obtuvo autorizacion para actuar como Entidad Gestora de
Deuda Publica.

La Sociedad ha experimentado un cambio significativo, tanto a nivel de estructura como 2 nivel de producto. El
cambio en las condiciones del mercado, con tipos de interés cada vez mas bajos y la consiguiente reduccion de
la horquila de negociacion nos ha hecho variar la estrategia llevada a cabo en los Ultimos ejercicios,
sobreponderando la conveniencia de invertir en activos de renta fija privada en lugar de en activos de gobiermnos.
Esto nos ha llevado a una significativa reduccién de mas del 0% del volumen negociado en activos de deuda
publica mientras que el volumen negociado en activos de renta fija privada se ha incrementado en mas de un
30%.

Los resultados aportados por el area internacional de la mesa de operacionss ya empiezan a ser significativos,
pasando de tener un peso especifico sobre los resultados totales de! 5% en al glercicio pasado a un 18% en
este gjercicio. A pesar de los buenos resultados chienidos continuamos con el objetivo de seguir creciendo en
este apartado.

En la actividad de depositaria y custodia se han mantenido razonablemente estables ios niveles de actividad de!
gjercicio anterior.

2.- Otras informaciones

a) Acontecimientos importantes acaecidos despuss de la fecha de cierre del ejercicio 2014.

En el perodo tfranscurrido del ejercicio 2015, hasia la fecha de formulacion de las cuentas anuales, no han
existido hechos significativos dignos de resefiar que cambien ia trayectoria de la Sociedad, o cue afecten a las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2014.

b} Evolucidn previsible de la Sociedad.

Para el ejercicio 2015 esperamos mantener nuestro nivel de actividad. Seguiremos apostando por el procasc de
internacionalizacion de nuestra mesa de contratacion de activos. No se prevén cambios en la gestion de la
Sociedad.

¢} Actividades en materia de investigacién y desarrofo.

L.a Sociedad no ha lievado a cabo actividades de investigacion y desarroilc.



OM139936%

GLASE 87

d} Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Al 31 de diciembre de 2014, |a Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales que a dichas fechas acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago,
Asimismo, los pagos significativas realizados en el gjercicio 2014 a dichos proveedores se han realizado dentro
de los limites iegales de aplazamiento.

e} Adquisicion de acciones propias.

l.a Sociedad no ha efectuado adquisiciones o engjenaciones de acciones propias durante el afio 2014, y &i cierre
del gjercicio no era propietaria de ninguna aceién propia.

3:- Respecto al uso de instrumentos financieros por la Sociedad, v cuando resulte relevante para la
valoracion de sus activos, pasivos, situacion financiera y resultados

a) Objetivos y politicas de gestion del riesgo de Ia Sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccion prevista para Ia que se utilice fa contabilidad de cobertura.

La carera de negociacion de la Sociedad esta compuesta por titulos negociados en mercados organizados y
valores de renta fija cotizados. Parte de las posiciones de Renta Fija se cubren diariamente frente al riesgo de
interés, mediante posiciones de cobertura con productos derivados. '

&i Consejc de Administracién determina las lineas y estrategias generales de gesiion v riesgos, vy los comunica a
la Unidad de Cumpiimiento Normative y Gestion de Riesgos y a la Direccion. La Direccién informa
periddicamente al Consejo de Administracién de la actividad de fa Sociedad.

La Unidad de Cumplimiento Normativo v Gestion de Riesgos informa al Consejo de Administracion de las
ineficacias o incumplimientos prodticidos y evalta el grade de coherencia entre la actividad real de la Sociedad y
las lineas y estrategias definidas por el Consejo de Administracion.

l.a Sociedad utiliza futuros financieros sobre valores, en operaciones de cobertura de sus posiciones
patrimoniaies. De acuerdo con la legislacién vigente, estas operaciones se regisfran en cuentas de orden, bien
por los derechos y compramisos futures gue pudieran tener repercusion patrimonial, bien por aguellos saldos
que fueran necesarios para reflejar las operacicnes (aungue no fuvieran incidencia en el patrimonio de la
Sociedad). Por tanto, el nocional de estos productos {vaior tedrico de los contratos) no expresa ni el riesgo del
crédito ni el de mercado asumido por la Sociedad.

b} La exposicién de la Sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

La Socledad tiene fijados unos limites, autorizados par su Censejo de Administracién, que son:

Estructura de limites de Riesgo de Contraparte

- La cuantificacién del Riesge de Contraparte serd la estimacion de la pasible peérdida que nos
ocasionaria el incumplimiento de sus compromisos de pago o entrega de titulos por parte de alguna de
nuestras contrapartidas, segtn el esquema:
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MERCADO CONTRAPARTIDAS RIESGO

DEUDA PUBLICA | ENTIDADES CPERADORAS Incumplimiento de entrega de fitulos o
efectivo en operacicnes a  contado,
operaciones a plazo o simultaneas con
AIAF CLIENTES recompra pendientas de ejecucion.

Otros Mercados Incumplimiente  de  compromisos  por
derivados OTC.

BOLS3A CLIENTES Incumplimiento de entrega de titulos o
efectivo en operaciones pendientes de
liquidar sin el previo depdsito de tituios o
efectivo,

Rechazo de operaciones a liguidar en otras

Entidades.
MERCADQ EMISOR Ircumplimienta de entrega de tituios.
PRIMARIO CLIENTE Incumplimiento de entrega de efective.

- El Director de {a Mesa de Operaciones propone a la Direccién General la clasificacion de les Clientes y
Entidades Operadoras con las que se van a estabiecer relaciones de negociacion indicando el limite de
riesgo de contraparte que se va asumir en funcion del tipo de Cliente o Entidad, su operativa prevista,
su situacion financiera y cuantos otros datos puedan considerar de interés. Dada Ia concentracion de
nuestra Clientela en Entidades Aseguradoras y sus Grupos, el Consejo de Administracién ha aprobado
una estructura automética de clasificacion que no requiere ofras autorizaciones ni documentacion.

- . Tanto los Opsradores como el Departamento de Back Office disponen de informacién directa sobre ef
cumplimiento de los Himites de contrapartida, :

- Asimismo la Unidad de Gestion de Riesgos genera diariamente un listado con las operaciones

comprometidas con Clientes y Operadores y de los limites de Riesgo de Contraparte efectuando una
comprobacién de cumplimientes y autorizaciones.

Estructura de limites de Riesgo de Mercado

- Se considera gue tenemos una posicidn abierta al riesgo de tipo de interés o de mercado guando se
contrata la compra ¢ venta de una partida de un valor por Cuenta Propia, sin que al mismo tiempo se
tenga centratada la venta o compra de la misma partida del mismo valor, con las mismas fechas de
gjecucion. Esto es, la existencia de una posicion abierta (en venta o compra) sin la exacta contrapartida
de la misma, tantc en nominal come en fecha de contratacion y de liquidacion,
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- Los operadores de la Mesa de Operaciones disponen de modelos de conirol, de las posiciones
tamadas por Cuenta Propia y de sus coberturas, basados en el caleulo de la duracidn y la sensibilidad.

- El departamento de Back-Office de Renta Fija dispone de medios informaticos para controlar en linea la
composicién de la Cartera Propia,

- Asimismo la Unidad de Gestién de Riesgos realiza diariamente un control de las posiciones, resultados
y operacionas efectuadas por la Sociedad por su propia cuenta,

- Las posiciones en Renta Variable por cuenta propia suponen Unicamente inversion de recursos propics
y son autorizadas por la Direccién Financiera.

Respecto a otra serie de Riesgos, como pueden ser los Riesgos Legales, de Liquidez, Riesgos Operativos
Informatices, etc., la Direccidén General de la Sosiedad analizara esfos riesgos, con el apoye de la Unidad de
Gestién de Riesgos, y tomara medidas a nivel de Manuai de Procedimientos, informando al Consejo de
Administracién cuande se consideren relevantes.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de Inverseguros, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal) D. Teodoro Carrasco Zapata, para hacer constar que, tras la formulacién de las
cuentas anuales y el informe de gestién de la Sociedad correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
diciembre de 2014 por los miembros de su Consejo de Administracion, en la sesién del 28 de enero de 2015,
con vistas a su verificacion por los Auditores de la Sociedad y posterior aprobacién por su Junta General de
Accionistas, todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el
presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe de gestion, en hojas de papel timbrado,
cuya numeracion se detalia en el Anexo, firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y
apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 28 de enero de 2015

El Secretario del Consejo de Administracion

Fdo.: D-Féodoro Carrasco Zapata

El Presidente del Consejo de Administracién

|

Fdo.: D. Eg ardoU Macias



Consejeros

@

D. Edbardo Ma I’n M Icias D. Teod(?ro C

D. Alberto Velilia Lacalle (*

5

:

{*) En representacion del Consejero sefialado firma el Presidente del Consejo ~ D. Eduardo Martin Macias — en virtud de la
delegacion expresa realizada al efecto al no haberle sido posible asistir a la reunion.



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas ¥
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe
de gestion de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal)
correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014, se compone de 60 hojas
de papel timbrado, referenciados con la numeracion 0M1399912 al 0M1399971 ambos
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion en la
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 28 de enero de 2015

Fdo.: D. Teooro Carrasco Zapata
Secretario consejero




