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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS W deloitze e

A dos Accionistas de Inverseguros, S A

Informe sobre Jas ceentas anuales conseolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de Inverseguros, S.A. (en adelante, la Sociedad o Sociedad Dominante) y de ias
Sociedades Dependientes que integran, junto cen la Sociedad, ¢l Grupo Inversegusos {véase Nota | de la memoria consolidada adjunta) —en
adelante, ¢l Grupo—, que comprenden el balance consolidado a 31 de diciembre de 2615, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, ¢l estado
de cambios en ¢l patrimonio neto consolidado, ei estado de flujos de efectivo consolidado vy [a memeria conselidada correspondientes at gjercicio
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales consolidadas

L.os Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas adjuntas, de forma que expresen Ja
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados consolidados de [nverseguros, $.A. v Sociedades Dependientes, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera apiicable al Grupo ¢n Espafa, que se identifica en la Nota 1-b de la memoria
conschdada adjunta, » del control interno gue consideren necesario pars permitic fa preparacion de cuentas anuales consolidadas libres de
incorreceion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del audiror

Nuestra responsabilidad s expresar una opinion sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado & cabo
nuestra auditoria de conformidad con la nermativa reguladora de 1a auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige gue cumplamos
tos requerimientos de €tica, asi como gue planifiquemos y ejecutemos la auditoria con ef fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas
anuales consolidadas estan hbres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la informacion revelada en las
cuentas anuales consclidadas. Los procedimienios seleccionados dependen del juicio de! auditor, incluida la valoracién de ios riesgos de
mnecorreccion material en las cuentas anuales consolidadas, debida a fraude o esror. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el controf interno relevante para i formulacién por parte de los Administraderes de la Sociedad Dominante de Jas cuentas anuales
consolidadas, con el fin de disefar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con fa firalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interne de la entidad. Una auditoria también incluye la evaiuacién de la adecuacion de las
politicas contabies aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evatuacion de la
presentacion de las cuentas anuales consolidadas fomadas en su conjunto,

Consideramos gue fa evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente v adecuada para nuestra opinién de auditoria.
Opinion

En nuestra cpinion, las cuentas anuales consotidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consclidado y de la situacion financiera conselidada de Inverseguros, S.A. v Sociedades Dependientes a 31 de diciembre de 2015, asi como de sus
resultados consolidados y flujos de ¢fectivo consclidados correspondientes al gjercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con ¢l
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en particular, con los principios y criterios contabies contenidos en el
Mismo.

Pdrrafoe de énfasis

Llamamos Ja atencion scbre la Nota 1 de la memeria consolidada adjunta, en la que se describe que fa Sociedad ha iniciado en el ¢jercicio 2015 un
provese de reestructuracion accionarial, pianteando |z entrada de nuevos accionistas, con ¢l {in de reforzar la estrategia del Grupo inverseguros {de
gue ls Sociedad es su sociedad dominante). Se estima que dicho proceso, que estd siende coordinado por un asesor externo, concluya durante el
ejercicio 2016, correspondiendo a los nuevos accionistas, en su caso, definir la estrategia futura del Grupo Inverseguros. En este sentido, en e
marco del proceso de reestructuracion accionarial anteriormente descrite, con posterioridad al cigrre del ejercicio 2015 se inicié un proceso de
venta sobre Ja totalidad de los inmuebles del Grupo Inverseguros. Segin se describe en el subapartado “hechos posteriores™ de la Nota 1-b de la
memoria adjusta, tras ¢l analisis de varias de las ofertas recibidas, ¢ Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado, en su reunién
celebrada ¢l 18 de febrero de 2016, la venta de ia totalidad de fos inmuebles que a dicha fecha poscia ¢l Grupo Inverseguros v que incluyen el
inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros (véanse Notas 10 y 11 de la memoria adjunta). Tal y como se desglosa
en ¢l subapartado “hechos posteriores” de la Nota 1-b de la memoria adjunta, en la medida en que se materialice la venta, que estd sujeta a
determinadas condiciones suspensivas, se generardn unas plusvalias significativas para el Grupo Inverseguros. Asimismo, dicho Consgjo de
Administracién ha acordado negociar con ¢l comprador de la sede social, la suscripcidn de un contrato de arrendamiento sobre dicho inmueble,
Esta cuestion no modifica nuestra opinién,

Infurme sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion consolidado adjunto del gjercicio 20135 contiene las explicaciones que Jlos Administradores de la Sociedad Dominante
consideran oporiunas sobre la situacion de Inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes, Ia evolucion de sus negocios y sobre otros asuntas ¥ no
forma parte integrante de ias cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacion contable gue contiene ¢l citado informe de gestion
consolidade concuerda con la de fas cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2015, Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del
informe de gestion consolidadgees ¢l aicancc menc:onddo eneste mismo parrafc y no incluye la revision de mformacnon dzslmla de la obzenida a

DELQITTE, 5.L.

Alberto Torija
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CLASE &7

Inverseguros, $.A. y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Inverseguros {Consoclidado)

BALANCES CONSOLIDADOS Al 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4}

{Miles de Euros)

OM2733584

ACTIVO Nota 31/12/2015 1272014 (*) PASIVO Y PATRIMONIC NETQ Nota 311228 31112/20%4 {7}
TESGRERIA El 2,953 815 [PASIVG
CARTERA DE NEGOCIACION: GARTERA DE NEGOCIACIGN 15 - 28
Valgres representativos de deuda 8 16.687 18.668
Instrumentas de capital - CTROS PASIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE CON
Derivados de negociacion - CAMBICS £ PERDIDAS Y GANANGIAS -
Olroy actives finencieres - -
Pro-memoria: Frestados o en garaniia - - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADG:
Deudas con intermediarios financiercs 14 8,561 13.733
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CCN Cieudas con particufares - -
CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANCIAS Empréstitos y pasivos subordinados - -
Velores tepresentalivos de deldia - Otros pasivos financieres 7 63 $.000
Otros instrumentos de cepital
Otros actives firancieras - - DERWADOS DE COBERTURA - -
Pre-memoria: Prestados ¢ en garanifa - -
PASIVOS ASDCIADOS CON ACTIVOS NGO CORRIENTES EN VENTA “
ACTIVES FINANCIERQ S DISFONMBLES PARA LA VENTA!
Valores representativos de deuda - - PROVISIONES:
Ot instrumentos de capiai El 24 557 25.488 Fondus pare pensiones y obligaciones similares. - -
Cro-memoria; Frestados o 8n garantla 8 4,664 4657 | Provisiones pera impusstos L] 181
Otras provisiones 16 - 401
INVERSIONES CREDITICIAS:
Credito & mtermediarios Gnancieros 8 168,781 28.814 |PAGIVDS FISCALES:
Cradito a particulares T 55 380 | Corientes 18 1.348 z.214
Ctros activas finsicisros - Diferides 18 2.237 2748
CARTERA DE VERSION A VENCIMENTO - - RESTO LE PASIVOS 13 4T Lant:)
Fro-mamoria Frestagse o en garantis -
TOTAL PASIVO 18.184 31.148
DERIVADCS DE COBERTURA - -
FONROS PROPIOS i 39074 41.4%1
ACTIVOS ND CORRIENTES EN VENTA CARITAL
Vatores reprasentstivos de deuda Escriurado 3858 3.858
Instrumentss de capital - Weenos: Capital ng exigido - -
Active matesial - PRIMA DE EMISION - -
Qtros - - RESERVAS 40.411 40615
DTROF INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
PARTICIFACGIONES MENOS: VALORES PROPLOS {8.000} {8.000)
Entldedes del grupo - RESULTADG DEL EJERCICIC ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE 2807 4,94¢
Entidades mutigopo MENOS: DIVIDENDGS ¥ RETRIBUCIONES - -
Entidades asotiadas -
AJUSTES PCR VALORACION 7.323% rT.8Y
CONTRATOS DE SEGURDS VINCULADOS A PENSIONES - Activos financieros disponibles pera la venta g 7.323 T.757
Caberturas de los fiujos de efectivo -
ACTIVO MATERIAL: Cobertutas de inverslones hetas en negacios en ef extranjere - -
De uso propio 19 4 885 4984 |Diferancias de ¢ambio -
inversinnes inmohiliarias 1t 1.549 1.956 |Resta de ajustes par valocadiin - -
SUBVENCIONES, DONACIONES ¥ LEGADOS -
ACTIVO INTANGIBLE:
Fondo de comercip TQTAL PATRIMONIO NETO 48397 49.168
Ciro activo Itangiole 12 44 &8
ACTIVOE FISCALES:
Corrteniss i 568 977
Diferidos L) 308 319
RESTO DE ACTVGS 3 1,045 851
TOTAL ACTIVO 64,501 80,316 |TOTAL PASOD Y PATRIMONIO BETO 64.501 50.316
Promemaoria:
Cuentas de fesge ¥ compromiso 21 22.858 26.138
Ciras cuantas de orden pal 2.567.785 2.780.352

{*} Se incluye, Gnica v exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Mofas t a 27 descritas enls Memonia cansolidada y of Anexo atjuntos forman parte imtegrante del balance consolidado 2| 3% de diciembre de 2045,
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CLASE 87

inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Inverseguros (Consolidado)

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMERE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4}

{Miles de Euros)

Ejercicia Eierciclo

Notas 2015 2014 ("}
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS G.7.8y13 429 574
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS ) 6, 14y 18 22) (39)
MARGEN DE WTERESES 447 538
RENDIMIENTOS DE NSTRUMENTOS DE CAPITAL E 503 w82
COMISIONES PERCIBIDAS 23 7.722 B.223
COMISIONES SATISFECHAS 24 (T28) . (938)

RESULTADOS DE DPERAGIONES FINANGIERAS {nato):

Cartera de negociacidn 25 4228 5.804

Otros ingtrumentos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentos financieros na valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias 25 2.500 4048

Qtros 47 228 -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (nets) & 26 20
OTROS PRODUCTSS DE EXPLOTACION g 0 75
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 1-b 41 40

MARGEN BRUTO 15,005 18.788
GASTOS DE PERSONAL 26 (7.410 {B.440)
GASTOS GENERALES 27 {2.915) {3.028)
AMORTIZACION 10,11y 12 {198} {2403
DOTACIONES A PROVISIONES inelo} : 16 {179) -
PERDIOAS POR DETER:ORD DE ACTIVOS FINANCIERCS (neto):
Inversiones crediticias 7 - 14
Otros instrumentos firanciaros no valorades a valor razonabie con cambios en péreidas y ganancias a {150} [£:3)
RESULTADOG DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 4.182 7.089
PERDIDAS POR DETERIORDS DEL RESTO DE ACTIVOS (neto):

Actives materiales - -

Activos intangibles - .

Resto 11 ) (1€
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO NO CORRIENTES £ VENTA - "
DHFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.167 7.079
IMPUESTO SOBRE BENEFICIOS 18 {4,250} {2.138)
RESULTADD DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS 2.807 4,940
RESULTADO DE OPERACIONES INTERRUMPIDAS (neio) - -
RESULTADO CONSOLIDADD DEL EJERCICIO 2.807 4,940
RESULTADO ATRIBUIDG A LA SOCIEDAD DOMINANTE 2807 4.840
RESULTADG ATRIBUIDC A INTERESES MINORITARIOS - -
BENEFICIO POR ACCION {Euros)
Basico ) 3 4,56 7,86
Diluido 3 4,58 7,86

{*) Be incliye, unica ¥ exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Nolas 1 & 27 descfilas enla Memoria consolidads y el Anexa adirdos farman parta integranta
de iz cuenta de pérdidas y ganancias consclidada correspondients al ejercicio anual lerminado 8l 31 de diclembre da 2015
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Inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Inverseguros (Consolidado)

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTES

A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4)

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CONSOLIDADOS

(Miles de Eures)

Nota

Ejercicio
2015

Ejercicio
2014 (%)

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO:

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS

Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracion
importes transieridos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificaciones

Coberturas de los flujos de efective
Gananclas/(Pérdidas) por valoracidn
impaortes fransferidos a la cuenta de pérdidas y gananclas
importes fransferidos al valor inicial de las partidas cubiertas
Ofras reclasificaciones

Coberturas de inversiones netas en negocios en e extranjero
Ganancias/(Pérdidas) por valoracidn
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Oftras reclasificaciones

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

Activos no corrientes en venta
Ganancias/(Perdidas) por valoracién
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias
Otras reclasificaciones

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones
Resto de ingresos y gastes reconocidos
Impuesto sobre beneficio

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

w

2.807

(434)
(947)
1.553
(2.500)

513

4.940

(787)
(1.722)
2.326
(4,048)

835

2,373

4.153

{7 Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notfas 1 a 27 descritas en la Memoria consolidada y el Anexo adjuntos forman parte integrante del estado de
ingresos v gastes reconocidos consolidade correspondiante ai ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015,
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CLASE 87

Inverseguros, $.A, y Sociedades Dependientes que integran,
junto con la Sociedad, el Grupo Inverseguros (Consotidado)

ESTADROS DE FLALOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4)

{Mites de Euros)

OM2733588

Ejercicio Ejercicio
Nota 2015 2014 (%}
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado consolidade def efercicio 2.807 4.940
Ajustes para obtener [os flujos de efectivo de las actividades de expiotacién; (2.350} (3.653)
Amortizacion 10,11y 12 95 240
Pérdidas netas por deferiora de vaior de los activos Ty 150 )
Dotaciones netas B provisicnes para nesgos 16 134 154
Resultado por venta de activos no financleros - -
Resultado por vanta de parilcipaciones 25 (2.500} (4.048)
Qiras partidas ity 17 {333) 10
Resuliado ajustado 487 1.287
Aumento {Disminucitn} neta en los activos de explotacion 20,135 13.320
inversiones crediticias Gy 7T 10,020 {6.378)
Cartera de pegociacidn 8 1474 15.277
Otros activos financleros a valor razonable con cambios en pardidas y ganancias - -
Activos financieres disponibles para {a venta g 2.334 4,392
Cros actlvos de explotacion 13 {180} 29
Aumento (Disminuckiny neta en ios pasivos de explotacion {B.12%} {2.290}
Pasivas financieros  coste amnrizada 14 %7 {4,094}
Caftera oe negociacién 15 (29) 24
Otras pasivos finansieros & valar razenable con cambics en pérdidas y ganancias - -
Ctros pasivas de explolacion 1,13y 16 (1.915) 2,680
Cobrosinagos por impueste sobre heneficios 18 (458} (334}
Totat Flujos de Efective Netos de las Actividades de Explotacion (1) 14.01% 31.982
2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos (50} (51}
Cartern de inversidn a vencimiento - *
Paricpackones .
Activos materiales 1a (25) {41}
Activos ttangibles 12 25 (10}
Otras unigades de negacio
Activos no cofrienies y pasivos asoriades en venta - -
Ciras pegos felagienadas con actividades de inversion - -
Cobros - -
Canera de inversiin 4 vancimanic -
Participaciones -
Actives matenales -
Activos intangibles - -
Qtras unidades de nagocio
ACHVOS 1t COrAentes ¥ pasivos asociados en venla
Otros cobros relfacionados con actvidades de inversidn -
Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de inversion {2} 450} 161}
3, FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANGIACIGN
Pagos (8.608) {2.000}
Amortizackon insirumenics de patimenic - -
Adguisicien instrumentos de capital propio 17 (5.609 (2.000)
Devolucion y amortizacion abligaciones y olros valores negociables - -
Devolucion v amaortizacidn de pasivos subordinados, empréstites, préstarmos y olras financiaciones recibidas - -
Cobros - -
£mision instrumentos de patrimenlo . -
Emisian y engjenacitén de instrumantos de capital propin - -
Ermision obligaciones v ofros veiores neguciabies - -
Emision de pasivos subordinades. présiamecs y otras financiaciones - -
Dividendos pagados y remuneracién de otres instrumentos de patrimonio 17 {4.887) 15.000)
Total Flujos de Efective Nete de las Actividades de Financiacitn (3} {10.496) {7.000)
4, EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTNG {1} - -
5, AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVC ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+243+4) 3.470 4,832
Efective y equivatentes de efectivo al inicio def ejercicio 5y8 11,204 8.272
Efective y eguivalentes de efective at finsl del ejercicio Gy6 14,674 11.204

{"i Se inciuye, énicn v axclusivaments, & sfectos camparatives.

l.as Matas 1 a 27 desaritas en la Memaria consafidada v ef Anexo adjuntos
forman parto inlegeante del estado de fiujos de efectivo consolidade corresgondiente el ejercisic anual terminado ol 31 de diciembre de 2015
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GLASE §°

Inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran, junto con la
Sociedad, el Grupo Inverseguros (Consolidado)

Memoria Consolidada correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Resefia de] Grupo Inversequros, hases de presentacién de las cuentas anuales consolidadas. principios

de consclidacidn v otra informacion,

a} Resefa del Grupo Inverseguros

inverseguros, S.A. (en adelanie, la Sociedad) se constituyé el 1 de octubre de 1986 como Sociedad Gestora
de Institucienes de Inversion Colectiva, al amparo de lo dispuesto en la entonces vigente Ley 46/1884 (de 26
de diciembre), reguladora de fas Instituciones de Inversion Colectiva. A los efectos de cumplir con lo
dispuesto en la entonces vigente Ley 24/1988 (de 28 de julio}, reguladora dei Mercads de Valores, modificé
su objeto social y traspasé su actividad de administracion y representacion de institucicnes de Inversion
Colectiva a su fillai Inversegurocs Gestion, 3.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva
(Sociedad Unipersonal), censtituida en diciembre de 1988, por lo que en julic de 1989 se dio de baja del
Regisiro de Sociedades Gestoras de instituciones de Inversion Colectiva. Adicionaimente, en el ejercicio
1889 modificd su denominacion sccial por la actual,

Asimismo, en ef gjercicio 1990, modificé sus estatutos sociales estableciendo como objeto social exclusivo la
promocion de empresas de servicios relacicnados con temas de inversiones mobiliarias e inmobiliarias, &
asesoramiento téenico y financiero a ofras empresas y ia participacion en otras entidades de idéntico o
analogo objeto para el desarrollo del propio de ia Sociedad.

La Sociedad es la entidad dominante de un grupe de sociedades {en adelante, el Grupo o el Grupo
Inverseguros). El Grupo Inverseguros presta servicios financieros e inmobiliarics fundamentalmente a
comparias de seguros que son accionistas de fa Sociedad (véase Nota 17} y al resto de Sector Asegurador
espafiol,

La Sociedad ha iniciado en el sjercicio 2015 un procesc de reestructuracion accionarial, planteando la
entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la estrategia del Grupe Inverseguros (del que la
Sociedad es su sociedad dominante). Se estima que dicho proceso, gue esta siendo coordinado por un
asesor externe, concluya durante el ejercicio 2016, correspendiendo a los nuevos accionisias, en su caso,
definir la estrategia fulura del Grupo Inverseguros. En este sentido, en el marco del proceso de
reestructuracion accionariai anteriormente descrito, con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se inicié un
proceso de venia schbre la totalidad de los inmusbles del Grupo Inverseguros. Seg(n se describe en el
subapartado *hechos posterioras” del apariado b) siguiente, tras el anaiisis de varias de las ofertas recibidas,
el Consejo de Administracidn de la Sociedad ha acordado, en su reunion celebrada e! 18 de febrero de 20186,
la venta de la totalidad de los inmuebies que a dicha fecha poseia el Grupo inverseguros y que incluyen el
inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros (véanse Notas 10 y 11),
Asimismo, dicho Consejo de Administracion ha acordado negociar con el comprador de fa sede social, la
suscripcion de un contrato de arrendamiento sobre dicho inmueble,
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£l detalle de las sociedades dependientes, at 31 de diciembre de 2015, junto con la informacidn relevante
relacionada con las mismas, se muestra a continuacion:
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% de
Participacion
Domicilio Actividad Directo indirecto

Inverseguros Gestidn, S.A., S.GLLC. S UL Madrid Gestion de L1L.C. y carteras discrecionales, 100% -
Inverseguros Penstones, SGF P, S A, 5. Madrid Administracion de Fondos de Pensiones. 100% -
Inmosegusos Tasacion, S.A. S.U. Madrid Valoracidn y {asacion de todo tipo de bienes, 100%
Inmoseguros Gestion, S.A. S.U. Madrid Asesoria, gestion frente a terceros, adguisicion, administracion,

venta y negociacion en general asf como construceidn, promocidn v

urbanizacién de inmuebies. 160% -
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. 8.1, Madrid Servicios de inversion vy servicios auxiliares, 106% -
Ligseitn, S.L. S.U. Madrid Adquisicidn, enajenacion, arrendamiento y, en general, la gestion y

explotacién de bisnes inmuebles por cuenta de terceros.

100%

1.

inverseguros Gestidn, S A, 53.G.11.C., Sociedad Uniperzsonal:

Se constituyo el 7 de diciembre de 1988. Su operativa se encuentra suieta, basicamente, a lo dispuesto
en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, . considerando ias
modificaciones introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a io dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ey, considerande las Gitimas
modificacicnes introducidas por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por ef Real Decreto
877/2015, de 2 de octubre. Su objeto social exclusivo o constituye la administracion y representacion de
Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades de Inversion (inciuidas Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversion Libre}, asi como la administracion, representacion, gestion y comercializacién de
entidades de capital-riesgo. Adicicnalmente, durante el ejercicic 2009, esta sociedad recibic ia
autorizacion de la CNMV para poder realizar ia actividad de gestion discrecional e individualizada de
carieras de inversiones (incluidas las de Fondos de Pensicnes). Finalmente, durante el ejercicio 2012,
esta sociedad modificd su programa de actividades, incluyendo el asescramiento sobre inversiones v la
comercializacién de instituciones de Inversién Colectiva y Planes de Pensiones.

Al 31 de diciembre de 2015, esta sociedad gestionaba y administraba 9 Fondos de Inversion Mobiliaria y
un Fondo de inversion Inmobiliaria y gestionaba ias carteras de 5 Fondos de Pensiones (8 Fondes de
Inversion Mobiliaria, un Fondo de Inversidn Inmobitiaria v las carteras de 6 Fondos de Pensiones at 31 de
diciembre de 2014), cuyo detalle se muestra a continuacion:
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Fondos de Inversion gestionados;
Aegon Inversion MF, F.I.

Aegon Inversidén MV, F.L

Nuclefon, F.1.

Segurfondo Gestion Dinamica, F 1.
Segurfondo Renta Variabie, F.1.
Segurfondo USA, F.1.

Segurfondo Renta Fija Flexible, F.1.
Segurfondo Ftico Cartera Flexible, F.1.
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.I.
Segurfondo Inversidn, F.11. {en liquidacidn)

Carteras de Fondos de Pensiones gestionadas:

Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. (1) (ID)

Fondenorte Pensiones, F.P. (I)

Metlife 2, F.P. (D

Metlife 1, F.P. (I}

Fondo Estrategia, F.P. (11[)

(I} Fondos de Pensiones administrados por inverseguros Pensiones, Sociedad Gesiora de

Fondos de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal (entidad periencciente al Grupo
lnverseguros —~véase a continuacion).

(Il Desde junio de 2015, este Fondo de Pensiones no cuenia con Planes de Pensiones
adscritos.

(1} Fondo de Pensiones gestionado por la Hermandad Nacicnal de Arquitectos Superiores y
Quimicos, Mutualidad de Prevision a Prima Fija vy cuya cartera ha comenzado a ser
gesticnada por esta sociedad desde e! 31 de mayo de 2015.

inverseguros Pensiones, Socledad Gestora de Fondos de Pensiocnes, S.A., Sociedad Unipersonai:

Se constituyd et 17 de septiembre de 2008, inscribiéndose come Sociedad Anénima Unipersonal en &
Registro Mercantil de Madrid con fecha 5 de octubre de 2009,

Su operativa se encuentra sujeta, basicamenie, a lo dispuesto en el Real Decreto Legislative 1/2002, de
29 de noviembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de ia Ley de Regulacidén de los Planes y
Fondos de Pensiones y sus sucesivas modificacicnes, en lo dispuesto en el Real Decrefo 304/2004, de
20 de febrero, por el que se reglamenta dicha Ley, considerando las Ultimas modificaciones introducidas
por la Ley 20/2015, de 14 de julio, de ordenacién, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras
y reaseguradoras; y en lo dispuesto en el Real Decreto-ley 16/2005, de 30 de diciembre.

i objeto secial exclusivo de esta sociedad es la administracion de fondos de pensiones.

Al 31 de diciembre de 2015, esta sociedad administra 18 fondes de pensiones (18 fondos de pensiones al
31 de diciembre de 2014), cuyo detalle se muestra a continuacion:
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Fondos de Pensiones administrados y/o gestionados:
Profit Pension, F.P.

Metavalor Pensiones, F.P. (11T}

Mirabaud Pensiones Patrimenio, F.P. (II) (IV)
Fondonorte Pensiones, F.P, (IT}

BE Alpha Plus Previsién, F.P, (V)

ATL Capital Dindmico, F.P.

EDM Pensiones Uno, F.P.

Inverseguros Prevision Mixto, F.P.
Inverseguros Previsién I11, F.P. (V)

Metlife 1, F.P. (11)

Metlife 2, F.P. (1)

EDM Pensiones Dos RV F.P.

Aciprol, F.P.

Santalucia Polar Equiiibrade, F.P. (VII)

CS Rendimiento Future, F.P.

S Crecimiento Futuro, F.P.

Santalucia Panda Prudente, F.P. (I}
Santalucia Pardo Decidido, F.P, (1)

(I} Fondecs gue han iniciade su actividad durante el gjercicio 2015,

(i1} Fondos de Pensiones cuyas carteras son gestionadas por inverseguros Gestion, S.A,,
S.G.1I1.C., Sociedad Unipersonal.

{{l} Anteriormente denominade Mirabaud Pensicnes Crecimiento, F.P. Adicionalmente, en el
mes de julio de 2015, inverseguros Gestién, S.A., 5.G.LLC,, Sociedad Uninersonatl dejd de
gestionar ia cartera de este Fondo de Pensiones, pasando a gestionario una entidad ajena
al Grupo Inverseguros,

{iV) Desde junic de 2015, este Fondo de Pensiones no cuenia con Planes de Pensiones

adscritos.

(V) Desde junio de 2015, este Fondo de Pensiones no cuenta con Planes de Pensicnes
adseritos.

(V) Desde marzo de 2015, este Fondo de Pensiones no cuenta con Planes de Pensiones
adscritos.

En el mes de julio de 2015, Inverseguros Gestion, S.A., S.G.11.C., Sociedad Uniperscnal
dejé de gestionar la cartera de este Fondo de Pensiones, pasando a gestionario una
entidad aiena ai Grupo inverseguyos.

oIl

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

Se constituyd el 10 de ociubre de 1989. Su objetc social lo constituye el desarrollo de todas fas
actividades y operaciones gue son propias de las Sociedades de Valores, de acuerde con la legislacion
vigente que le es de aplicacion. Su actividad esta sujeta a lo establecide en el Real Decreto Legislativo
472015, de 23 de octubre, por el que se aprueha el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, 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 inversion y sus sucesivas modificaciones, asi come
en la normativa emanada de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, A parir del ejercicio 1991,
esta entidad obfuvo autorizacion para actuar como Entidad Gestora de Deuda Publica.
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4. inmoseguros Geslién, S.A., Sociedad Unipersonal:

Se constituyd ef 30 de noviembre de 1988. Su objeto social es la asesoria, gestién frente a terceros,
adquisicion, adminisiracion, venta, negociacion en general, explotacion en cualquier forma, construccion,
promocitn y urbanizacién de cualquier clase de inmuebles y, en general, |a realizacion de todo tipe de
operaciones propias de empresas inmobiliaras.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 esta sociedad mantenia en su cartera de inversién participaciones de
Segurfondo inversién, Fondo de Inversidn Inmehbiliaria (en liquidacién) —véase Nota 9-,

En el marco del proceso de reestructuracion accicnarial descrito anteriormente en esta misma Nota, con
posterioridad al cierre det ejercicio 2015 se inicid un proceso de venta sobre ia totalidad de los inmuebles
del Grupo Inverseguros. Segun se describe en el subapartado “hechos posteriores” del apartado b)
siguiente, tras el andlisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracién de ia Sociedad
ha acordade en su reunion celebrada ef 18 de febrero de 2018, la venta de la totalidad de los inmuebles
que a dicha fecha poseia el Grupo Inversegures y que incluyen, ademas del inmueble donde se
encuentra situada fa sede social del Grupo Inverseguros, |a totalidad de los inmuebies que poseian tanto
esta sociedad como su sociedad participada (Ligsein, S.L., Sociedad Unipersonal) al cierre del ejercicio
2015, Adicionaimente, en la medida en que se materialice finalmente la venta, circunstancia que a la
fecha de reformulacidn de estas cuentas anuales consolidadas adn no se habia producido, estando la
misma sujeta a determinadas condiciones suspensivas, se incurrisia en pérdidas significativas para esta
sociedad, por un importe aproximado de 943 miles de euros {441 miles de euros que corresponderian a
las minusvalias que se generarian en la venta de a fotalidad de los inmuebles que poseia esta sociedad
at cierre del ejercicio 2015 y 502 miles de euros que corresponderian al deterioro ascciado a la Unica
sociedad participada por esta sociedad, y que se generara como consecuencia del acuerdo de venta de
ia totalidad de sus inmuebles). No obstante lo anterior, y sin perjuicio de fas previsibles pérdidas en que
_ se incurriria, el impacte de dicha operacién no haria que esta sociedad incurriera en causa de
desequilibrio patrimonial de las previstas en la Ley de Sociedades de Capital. En este sentido, al cierre
del ejercicio 2015 esta sociedad cuenta con liquidez suficiente para atender sus obligaciones, asi como
con patrimonio suficiente. La Sociedad ha aceptado una oferta vinculante a un precio inferior at
determinado en las tasaciones realizadas al cierre del ejercicio 2015 sobre los inmuebles de esta
sociedad, que se explica por la decisién adoptada con postericridad al cierre del ejercicic de venta de los
inmuebles del Grupo en el corto plazo, en aras de ia optimizacién de las plusvalias globales para el
Grupoe y del éxito del proceso de reestructuracion accionarial descrito anteriormente en esta misma Nota.

5. Inmoseguros Tasacion, S.A., Sociedad Unipersonal:

Se constituyd sl 30 de noviembre de 1988, Su objeto social exclusive es la valoracion de todo tipo de
bienes, incluyendo fa reafizacién de operaciones de tasacion de bienes a los efectos previstos en la Ley
2/1981 (de 25 de marzo} y en el Real Decrete 716/2008 (de 24 de abril), reguladores del Mercado
Hipotecario, asi como cualguier otro que permitan las disposiciones vigentes.

Se encuentra inscrita en el Registro de Entidades Tasadoras del Banco de Espafia, con el nlimero 59,
6. Ligsein, S.L., Sociedad Unipersonal:

Se constituys en Madrid el 11 de julio de 2002 con una duracion limitada, estableciéndose un plazo de
des afios. Con fecha 8 de marzo de 2004, la Junta Extraordinaria de Accionistas acordd prorregar la
duracidn de la Socledad, con el fin de que adquiriese el caracter de indefinida. Su objete social es la
adquisicidn, enajenacion, arrendamiento y, en general, la gestidn y explotacion de bienes inmuebles por
cuenta de entidades aseguradoras. Ei Socio Unico de esta sociedad es Inmosegures Gestion, S.A U
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En el marco del proceso de reestructuracion accionarial descrite antericrmente en esta misma Nota, con
posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se inicié un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuebles
del Grupe Inverseguros. Segun se describe en el subapartado “hechos posteriores” del apartado b)
siguiente, tras el anélisis de varias de las oferias recibidas, el Consejo de Administracion de la Sociedad
ha acordado, en su reunion celebrada e! 18 de febrero de 2018, 1a venta de ia totalidad de los inmuebies
que a dicha fecha poseia e Grupe Inversegures y que incluyen, ademas de! inmueble donde se
encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros, la totalidad de los inmuebies gue posela esta
sociedad al cierre del ejercicic 2015. Como consecuencia de este acuerdo, en ia medida en gue se
materialice la venta de la totalidad de sus inmuebles, gue no se habia preducide a ia fecha de
reformulacion de estas cuentas anuales consolidadas y estaba sujeta a determinadas condiciones
suspensivag, esta socledad perdera ef (nico activo a fravés del gue se generan sus ingresos,
Adicionaimente, en la medida en que se maierialice finaimente la venta, se incurird en pérdidas
significativas para esta sociedad, si bien las mismas no haran gque esta sociedad incurra en ninguna
causa de desequilibrio patrimonial de las previstas en la Ley de Sociedades de Capital. Las situaciones
anteriormente descritas, el que durante los ejercicios 2015 y 2014 se hayan presentado pérdidas de
explotacion y el hecho de que a la fecha de reformulacion de estas cuentas anuales consolidadas ya no
se estaban generande ingresos para esta sociedad, son indicativas de ia existencia de una incertidumbre
material que puede generar dudas significativas sobre la capacidad de esta sociedad para continuar
como empresa en funcionamiento. No obstante o antericr, esta sociedad cuenta con liguidez suficiente
para atender sus obligaciones durante varics ejercicics. En este sentide, Inmoseguros Gestion, S.A,,
Sociedad Unipersonal (Accionista Unico de esta sociedad) ha manifestado que no tiene intencion de
proceder a su disclucion o liquidacion. La Socledad ha aceptade una oferia vinculanie s un precio inferior
al determinado en las tasaciones realizadas al cierre del ejercicic 2015 sobre los inmuebles de esta
sociedad, que se expiica por la decision adoptada con posterioridad al cierre del ejercicic de venta de los
inmuebles del Grupo en el corto plazo, en aras de la optimizacion de las plusvaiias globales para el
Grupo y dei éxito del proceso de reestructuracion accionarial descrito anteriormente en esta misma Nota.

Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal tiene formalizada una péliza de seguro de
caucién como garantia ante fa Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y
Liquidacion de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) ~iberclear~ (véase Nota 21). Asimismo, Inverseguros,
Socledad de Vaiores, $.A., Sociedad Unipersonal dispone, al 31 de diciembre de 2015, de una iinea de
avales con Bankoa, S.A. por importe de 9 millones de dolares americanos, cuyo beneficiaric es Euroclear
Bank (vease Nota 21). Este aval aporta la garantia ante la cuenta de crédito para la liquidacion de
operacionas en el sistema Eurcclear con un limite de hasta 50 millones de ddlares americanos. La Sociedad,
como Accionista Unico de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Scciedad Unipersonal, se ha constituido
en fiador solidaric de ia misma, con el ohjeto de garantizar ef cumplimiento de todas las obligaciones de pago
derivadas del contrato de linea de avales firmado con Bankoa, S.A. ante Euroclear Bank.

Adicionalmente a fa flanza solidaria otorgada por la Sociedad, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A,,
Scciedad Unipersonal tiene pignorados, en refacion con i linea de avales con Bankoa, 8.A., los siguientes
activos:

1. Dos imposiciones a plazo fijo en Bankoa, S.A, por un importe nominal de 1.662 miles de euros ai 31 de
diciembre de 2015 y 2014 ~véanse Notas 6y 21—,

2. Participaciones en Fondos de Inversion propiedad de inversequres, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal que, al 31 de diciembre de 2015 tenian un valor razonable de 4.664 miles de surcs (4.651
miles de euros al 31 de diciembre de 2014) —véanse Notas 8y 21~

El 28 de febrero de 2004, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, junto con
inverseguros Gestidn, S.G.L1.C., S.A. (Scciedad Unipersonal) v la Sociedad, contratd con Bankoa, $.A. una
‘Cuenta Especial Hipotecaria” con el fin de asegurar, con |a hipoteca que se constituye sobre ef inmueble en
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el que el Grupo desarrolla sus actividades, las cantidades gue el Banco tenga derecho a exigir a
Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonal en virtud de los avales y fianzas prestados o
que se presten en el futuro al amparo de la linea de avales indicada anteriormente. La cuenta especial tendra
un saldo deudor maximo de 6 millones de ddlares americanos vy el plazo maximo de duracién seré hasia el
31 de octubre de 2018.

En garantia del saldo deudor que presente fa “Cuenta Especial Hipotecaria®, se constitiye a favor de
Bankoa, S A., a modo de superposicion de garantia, una hipoteca sobre el plenc dominio del inmueble
mencionado anteriormente. No obstante, fa superposicién de garantia quedard en suspenso hasta que los
recursos propics de Inverseguros Gestion, $.G.11LC., $.A., Sociedad Unipersonal, se siten por debajo de
2.200.000 euros mas un 2 por mil del valor efectivo del patrfimonio de las Instituciones de Inversion Colectiva
gue administra dicha sociedad por encima de seiscientos millones de euros. Al 31 de diciembre de 2015y
2014, |la superposicién de garantia permanecia en suspenso y, por tanto, se mantienen en vigor las garantias
personales (fianza solidaria por parte de fa Sociedad) vy reales (activos pignorados) otorgadas a
Inversegureos, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal.

La Sociedad y todas sus sociedades dependientes desarrollan sus aclividades desde sus sedes sociales
situadas, todas ellas, en la calle Pedre Mufioz Seca, 4 (Madrid), obteniendo {a totalidad de sus ingresas en
territorio nacienal.

Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas, principios de consolidacién y otra
informacion

Marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo

Estas cuentas anuales consolidadas se han formulado por los Administradores de la Sociedad de acuerdo
con el marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo, gue es el establecido en:

a) £iCddigo de Comercio vy la restante legislacion mercantil

b} La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumpiimiento aprobadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobade por el Real Decreto 1514/2007, la Circular
4/2004, de 22 de diclembre, del Banco de Espafia v las Normas Internacionales de informacién
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisidon Europea en vigor, siempre gue no sean
contrariag & ias normas antericres.

¢} Las normas de ohligado cumplimiento aprobadas por el instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

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

Las cuentas anuales consolidadas, que fueron formuladas por los Administraderes de la Sociedad en ia
reunién de su Consejc de Administracion celebrada el 27 de enero de 2018, y que, como consecuencia del
acuerdo de vents de fos inmuebles del Grupo Inverseguros (véase subapartado “hechos posteriores”), han
sido reformuladas con fecha 18 de marzo de 2018 a los efectos de describir esta situacion y sus impactos, se
presentan de acuerdo con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion al Grupo vy,
en particular, con los principios contables en & confenides, de forma que muestran fa imagen fiel del
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pattimenic y de la situacion financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus
operaciones y de ios flujos de efectivo, consolidados, que se han generado durante el ejercicio anual
terminado en esa fecha. Dichas cuentas anuaies consolidadas se han preparado a partir de ios registros
contables de la Sociedad y de cada una de las sociedades que componen el Grupo e incluyen ciertas
reclasificaciores, en su caso, para homogenizar los criterics de presentacién seguidos por dichas
sociedades a los establecidos en la Circular 7/2008, de 28 de noviembre.

Estas cuentas anuales consolidadas se someterdn a iz aprobacion de la Junta General Ordinaria de
Accionistas de la Sociedad, estiméndose que serdn aprobadas sin modificacion afguna. Por su parte, las
cuentas anuales consolidadas del ejercicic 2014 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas en su
reunion celebrada el 18 de marzo de 2015, y depositadas en el Registro Mercantil de Madrid.

Considerando la magnitud de las cifras que aparecen en estas cuenias anuales consolidadas, los
Administradores de la Sociedad han formulado fas mismas incluyendo los valores expresados en miles de
2Uros.

Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Adminisiradores de la Sociedad
han formulado estas cuentas anuales consolidadas teniende en consideracion la totalidad de los principios y
las normas contables de aplicacion obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe
ningtin principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de fa incertidumbre

Los resultados y la determinacién dei patrimonio, consolidados, son sensibles a los principios y politicas
comtables, criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para |a
elaboracidn de las cuentas anuales consolidadas. Los principales principios y politicas contables y criterios
de valoracion se indican en la Nota 2.

En la elaboracion de estas cuentas anuales consolidadas se han utiizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los actives, pasivos, ingresos,
gastos y compromisos que figuran registrades en elias. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- La evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro de determinados actives (véanse Notas 2-e, 2-g, 2-h,
2-,8,7,10, 11,12 y 18).

- La vida {til de ios activos materiales e infangibles y de las inversiones inmobiiiarias (véanse Notas 2-g,
2-h, 24,10, 11y 12).

- Eivalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2-b, 8 y 9).
- Elcalcuio de las provisiones {véanse Notas 2-my 16).

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al cierre
del ejercicic 2016, pudiera ser gue aconiecimientos que, en su caso, tengan iugar en el futuro obliguen a
modificarlag en praximos ejercicios, lo qgue se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos del
cambio de estimacion que, en su casc, pudieran producirse en {a correspondiente cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.
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Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del
estado de cambios en el patrimonio neto consolidado y del estade de fjos de efectivo consclidado, se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en gue sea significativa, se
ha incluido la informacion desagrupada en las correspondientes notas de la memoria consolidada.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta memoria consolidada reiativa al ejercicio 2014 se presenta, a efectos
comparatives, junto con la informacidn correspondiente al ejercicio 2015.

Correccién de errores

En la elaboracion de esas cuentas anuales consolidadas no se ha detectado ningln error significativo que
haya supuesto la reexpresién de los impories incluidos en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
2014,

Cambios en criterios contables

Durante el sjercicioc 2015 no se han producido cambios de criterics contables respecto a ios criterios
aplicados en el ejercicio 2014,

Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza mediocambiental ios bienes gue son utilizados de forma duradera en la
actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacio medioambiental y la proteccion y
mejora del medicambiente, incluyendo |a reduccidn o eliminacion de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica el Grupo, éste no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, la situacion financiera y los resuitados consolidades del mismo. Por este motivo, no se incluyen
desgioses especificos en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a informacion
de cuestiones medioambientales.

Fondo de Garantia de Inversiones y Fondo de Reestructuracién Crdenada Bancaria

inversegurcs, Sociedad de Valores, S.A., S.U. e [nverseguros Gestidn, S.A., Sociedad Gestors de
instituciones de Inversion Colectiva, S.U., sociedades pertenecientes al Grupo Inverseguros, se encuentran
integradas en el Fondo de Garantia de Inversiones.

£l importe de ias contribuciones realizadas por el Grupo a dicho Fondo ha ascendido, durarite los efercicios
2015 y 2014, a 40 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el salde def capltulo “Otras
Cargas de Explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, e Grupo era titular de 8 v 1.214 acciones, respectivamentie, de la
Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones {véase Nota 9).

Adicionalmente, el saldo del capitulo “Otras Cargas de Explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada del ejercicic 2015 incluye 1 mil euros correspondientes al importe de la contribucion realizads
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por inverseguros, Socledad de Valores, S.A., S.U., durante dicho ejercicic, al Fondo de Reestructuracién
Ordenada Bancaria (ningdn importe por este concepto en &l gjercicio 2014).

Recursos propios minimos, coeficiente de fiquidez y coeficiente de diversificacion
Recursos propics minimos

L.a Directiva 2013/36, de 26 de junic de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades de crédifo y las empresas
de inversian, y ef Reglamenio 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junic de 2013,
scbre los requisiios prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, reguian el acceso
a la actividad, el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de ias entidades de crédito vy las
empresas de inversién, asi como ios recursos propios minimoes que han de mantener dichas entidades, la
forma en la que se determinan dichos recursos propics, y los procesos e informacion sobre la autoevaluacion
de capital que deben realizar las entidades, En este sentido, con fecha 29 de junio de 2014 entrd en vigor la
Circular 2/20%4, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre &l ejercicio de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversién y sus
grupos consalidables, quedando derogada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, sobre sclvencia de ias empresas de servicios de inversién y sus grupos
consolidables, que era la normativa sobre recursos propios aplicable hasta dicha fecha (véase Nota 20).

Coeficiente de liquidez

l.as Socledades de Valores deben mantener un coeficiente de liguidez, materializado en activos de bajo
riesgo y elevadas liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de diciembre de
2015, inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., 8.U., unica Sociedad de Valores det Grupo, cumplia dicho
coeficiente.

Coeficiente de diversificacion

El articulo 102 de!l Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julic) establece gue los recursos propios minimos exigibles de las Sociedades Gestoras de instituciones de
Inversion Colectiva (de acuerdo con el articule 100.1.a) de dicho Reglamento), se invertirdn en activos
liquides o faciimente convertibles en efective a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre
dichos activos se podran encontrar, los sefialados en el articulo 30.1.8) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o participaciones de
Instituciones de Inversion Colectiva, incluidas las que gestionen, siempre que tales Institlciones de Inversién
Colectiva cumplan io previsto en el articulo 48.1.¢) v d}, salvo la prohibicion de invertir mas de un 10% dei
patrimonio de la Institucién de Inversidon Colectiva en acciones o participaciones de ctras instituciones de
Inversion Colectiva. El resto de los recursos propics podran estar invertidos en cualquier activo adecuado
para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran las institucionss previstas en este
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado siempre
que la inversién se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2015, Inverseguros Gestion,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, Unica Sociedad
Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva del Grupo, cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articufo 104 dei mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de inversién Colectiva no podran superar e 25% de sus recurscs propios en
valores emitidos o avalados por una misma eniidad o entidades perienecientes al mismo grupo econdmico.
Al 31 de diciembre de 2015, Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instifuciones de Inversién
Colectiva (Sociedad Unipersonal) cumplia con este requisito legal.
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Principios de consolidacion

Se consideran “Entidades dependientes” aquéllas sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer
controf; fa Sociedad controla una entidad cuando esta expuesta, o tiene derecho, a unos rendimientos
variables por su implicacién en la entidad participada y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a
fravés del poder que ejerce sobre ia entidad participada.

Se consideran “Entidades multigrupo” aquélias que, no siendo entidades dependientes, estan controladas
conjuniamente por dos o mas entidades nec vinculadas entre si. Ello se evidencia mediante acuerdos
contractuales en virud de los cuales dos o mas entidades participan en entidades de forma tal que las
decisiones sobre las actividades relevantes requieren el consentimiento unanime de todas las entidades que
comparten el controi.

Se consideran “Entidades asociadas” aquélias sobre las que la Sociedad tiene capacidad para ejercer una
influencia significativa; aunque no control o controt conjunto. Se presume que la Sociedad ejerce influencia
significativa si posee &l 20% o mas def poder de voto de la entidad participada.

En las cuentas anuales consolidadas correspondientes a los ejercicios 2015 y 2014 se han incluido todas
aquellas sociedades perfenacientes al Grupo Inverseguros, de acuerdo con el contenido del articulo 42 dei
Codigo de Comercio y con la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la CNMV. Por {o fanto, todas las
sociedades dependientes del Grupo, en cuye capital social participa la Sociedad, directa y/o indirectamente,
se han consolidado por el método de integracién global, Consecuentemente, todos ios saldos y efecios de
{as transacciones efectuadas entre las sociedades inciuidas en el perimetro se eliminan en el proceso de
consolidacion. Los principios de consolidacidn mas importantes aplicados en la elaboracién de estas cuentas
anuales consolidadas han sido los siguientes:

1. La consolidacidon se ha realizado por el método de la integracién global para las *Entidades
dependisntes”. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no estd obligada a formular cuentas
anuales consolidadas con un alcance superior al contemplado en las presentes cuentas anuales
consolidadas.

En el momenic de la adquisicion de una sociedad dependiente, sus activos, pasivos y pasivos
contingentes se registran a sus valores razonables en la fecha de adquisicion. Las diferencias positivas
entre el coste de adquisicidén y los valores razonables de los actives netos identificables adguiridos se
reconocen, en su ¢aso, como fondo de comercio. Las diferencias negaiivas se imputan a resultados en la
fecha de adquisicidn como un ingreso.

2. En el caso de ias "Entidades dependienies”, la consciidacién de los resultados generados por las
sociedades adguiridas, en su caso, en un ejercicio se realiza tomando en consideracién, Unicamente, los
relatives al periodo comprendido entre fa fecha de adquisicidn y el cierre de ese ejercicio. Analogamente,
la conschdacién de los resultados generados por las sociedades enajenadas, en su ¢asg, en un ejercicio
se realiza tomandc en consideracion, Unicamente, los relativos al pericdo comprendido entre el inicio del
ejercicio y ta fecha de enajenacion.

3. Todos los saldos deudores y acreedores y demds transacciones y resultados procedentes de las
operaciones efectuadas entre las “Entidades dependientes” se han eliminado en el procesc de
consofidacidn.

4. En todas las sociedades del perimetro de consolidacion en las gue se han seguido criterios de
contabilizacién y valoracién distintos a los de la Sociedad dominante, se ha procedido, en el proceso de
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consolidacion, a su ajuste de acuerdo con los criterios del Grupo, con &l fin de presentar las cuentas
anuales consolidadas de forma homogénea.

Las sociedades que componen el Grupe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, con indicacién del porcentaje
de participacién directo yfo indirecto gue tiene la Sociedad, asi como otra informacion relevante de las
mismas, se detallan a continuacion:

31 de diciembre de 2015;

Datos de cada Sociedad Participada

Poreentaje de

Miies de Euros

Participacion Ajustes por Resultado ()
Valor en Total Valoracion

i Directa | Indirecta | Libros (*%) | Capital (¥} | Reservas (*} | Activos (%) {*} Explotacion Neto

i

tnmosegures Gestidn, S.A, S 100 - 3155 3,155 2359 6.827 {63} 823 567
Inmoseguros Tasacion, S.A., S.U. 100 - 199 301 325 G35 - 1 48
Inverseguros Gestién, 8. A, S.GLIC,SU. 100 - 481 481 4758 5.981 144 140 97
inverseguros Pensiones, S.GF.P., S.A, S.U, 100 - 1.603 1.603 (427) i.5i1 - 88 58
inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., S.U. 100 - 4.508 4515 14974 41.804 5.560 4,493 3253
Ligsein, S.L., S.U. - 100 1.398 1.095 273 1.367 - (20) {i4)

(*) Datos cobtenidos de las cuentas anuales individuales obieto de auditoria, del ejercicio 2015, de cada sociedad participada. Las mencionadas cuentas
anuates individuales estan pendientes de ser aprobadas por sus respectivos Organos de Control, si bien los Administradores de dichas sociedades
estiman que seran ratificadas sin cambios.

(**} 8in considerar, en su caso, el detericro acumulade.

31 de diciembre de 2014:

Datos de cada Sociedad Participada

Porcentaje de
Participacion

Miles de Furps

Ajustes por

Resultado (*)

Valor en Total Valoracién
Directa [ Indirccta | Libros (%} | Capital (*) | Reservas (*) | Activos () (%) Explotacion Neto
Inmoseguros Gestion, S.A., S.U. 100 - 3.155 3,155 1.806 6.142 (603 814 553
Inmoseguros Tasacion, S.A., S.UL 100 - 199 301 471 200 - 76 34
Inverseguros Gestion, S A, S.G.LLC, S.U. 100 - 481 481 5.245 7.732 154 387 273
Inverseguros Pensiones, S.GF.P, 8.4, S.U. 100 - 1.603 1,603 (432) 1.395 - 15 5
Inverseguros, Sociedad de Valores, 8§ A, S.U, 100 - 4,508 4515 16.936 54.976 7.165 7.060 5.035
Ligsein, S.L., S.U. - 100 1.398 1.095 285 1.382 - (203 {12)

{*} Datos cbtenidos de las cuentas anuales individuales cbjetc de auditoria, dei ejercicio 2014, de cada sociedad participada.

{(™*} Sin considerar, en su caso, el deterioro acumulado.

Hechos posteriores

En el marco dei procese de reesfructuracidén accionarial del Grupo inverseguros, descrite en el apartado a)
anterior, y en respuesta a las ofertas que se habian recibido, con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se
inicio un precese de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupe Inverseguros, £n este sentido, vy tras
el analisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado, en su
reunion celebrada ef 18 de febrero de 2016, aceptar dos de las ofertas vinculantes existentes y, por ello, fa
venta de la tolalidad de los inmuebles que a dicha fecha poseia el Grupo Inverseguros (véanse Notas 10y
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11), con una plusvalia conjunta para el Grupo (sin considerar los costes estimados de venta) de 135
miliones de euros, aproximadamente. Entre los inmuebles que seran cbjeto de la venta, se inciuye ef
inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros. Adicionaimente, y en esa
misma reunién, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordade negociar la suscripcion de un
contrato de arrendamiento con el comprador det inmuebie donde se encuentra situada la sede social dal
Grupo Inverseguros. Dicha venta estd sujeta a determinadas condiciones suspensivas que a la fecha de
reformulacion de estas cuentas anuales consolidadas no se habian cumplide, por lo gue no se habia
materializade ain la mencicnada venta de los inmuebles de! Grupo Inverseguros. Adicicnalmente, entre el 1
de enerc de 2016 y la fecha de reformufacion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha producido
ninguan otro hecho significativo adicional no descrito en las restantes notas de esta memoria consolidada.

Normas de registro y valoracién

Las principales normas de registro y valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas
correspondientes al ejercicio 2015, de acuerdo con lo establecido por fa Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de
la CNMV, han sido las siguientes:

a) Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros

i. Definiciones

Un ‘instrumento financiero” es un contrato que da iugar a un activo financierc en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiere o instrumento de capital en otra entidad.

Un “instrumento de capital” o de “patrimonio nete” es un negocio juridico que evidencia una participacién
residual en los activos de la entidad gue lo emite una vez deducidos todos sus pasivos,

Un “"derivade financiers” es un instrumento financiero cuyo valor cambia como respussta 2 los cambios en
una variable chservable de mercado (tal como un tipo de interés, de cambio, el precic de un instrumento
financiero o un indice de mercado), cuya inversion inicial es muy pequefia en relacion a otros instrumentos
financieros con respuesta similar & los cambios en las condiciones de mercado y gue se liquida,
generalmente, en una fecha futura.

it. Clasificacion de los activos financieros a efecios de valoracion

Los activos financieros se presentan en el balance consolidado agrupados, en primer {ugar, dentro de las
diferentes categorias en las que se clasifican, a efectes de su gestion y valoracion, salvo que se deban
presentar como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, “Derivados de coberura” o
‘Participaciones”, que se muestran de forma independiente.

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

- Cartera de negociacidn {a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): incluye ios activos

financieros adquiridos con el objeto de beneficiarse a corto plazo de las variaciones que experimenten
sus preclos.
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- Activos financieros dispenibles para la venta: incluye los valores representativos de deuda no calificados
como ‘“Inversidn a Vencimiento”, “Cartera de Negociacidn” u “Otros Activos Financieros a Valor
Rarzonabie con Cambios en Pérdidas y Ganancias”, y los instrumentos de capital emitides por entidades
distintas de las dependientes, asociadas o multigrupo, siempre que no se hayan considerado come
‘Cartera de Negociacion” o como "Otros Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas
y Ganancias”.

- Inversiones crediticias: incluye los activos financieres que no negoclandose en un mercado activo ni
sfendo obligado vaicrarios por su vator razonable, sus fiujos de efective son de importe determinade o
determinable y en los que se recuperard todo el desembolso realizado por el Grupo, excluidas las
razones imputables a la sclvencia del deudor.

iii. Clasificacion de los activos financieros a efecios de presentacion

Los activos financieros del Grupo se desglosan, en funcidon de su instrumentacién, en los siguientes
epigrafes del activo del balance consolidada:

- Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en e Banco de Espafia y
ofros bancos centraies.

- Crédito a infermediarios financieros: créditos de cualguier naturaleza a nombre de intermediarios
financiercs, salvo, en su caso, los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables. Por
tanto, recoge, basicamenie, cuentas a ia vista con entidades de crédite, adquisiciones temporaies de
activos, imposiciones a plazo fijo y las deudas contraidas con el Grupo por los usuarios de los servicios
que presta.

- Crédito a particulares: saldos deudores correspondientes a los créditos o préstamos concedidos por el
Grupo, salve, en su caso, los instrumentados como valores negociables, asi como los concedidos a
entidades de credito. Incluye, basicamente, los saldos deudores correspondientes a la prestacion de
servicios empresariales y de asesoramiento a particulares.

- Valores representativos de deuda: obligaciones y demaés valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o expliciio, establecido
contractualmente, & instrumentados en titulos o en anolaciones en cuenta, cualguiera que sea el sujeto
emisor. Recoge, basicamente, los valores de renta fija pertenacientes at Grupo, cotizados en Bolsa o en
mercados cficiales.

- {Otros) Instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
accicnes y cuotas participativas o participacion en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen
la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones en
entidades pertenecientes al Grupo.

iv. Clasificacion de los pasivos financieros a efectos de valoracion

Los pasivos financiercs se presentan en el balance consolidado agrupados dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, 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 valoracién, en aiguna de fas siguientes categorias:
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- Cartera de Negociacidn (a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias): Incluye ei valor

razonable en conira del Grupe de los derivados financieros que no forman parte de coberturas contables.

- Pasivos Financieros a Cosie Amortizado: recoge los pasives financieros gue no lienen cabida en los
restantes capitulos del pasivo del balance consolidado y que responden a actividades de financiacién,
cualguiera que sea su forma de instrumentalizacion y su plaze de vencimiento.

v. Clasificacin de los pasives financieros a efectos de presentacion

Los pasivos financieros se incluyen, en funcidn de su instrumentacion, en los siguientes epigrafes del pasivo
del balance consolidado:

- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financiercs, tales come préstamaes v créditos recibidos, cesiones temporales de activos,
provisiones de fondos para ejecutar compra de valores, depdsitos en efectivo recibides en garantia de
opsraciones, saldos a pagar a las camaras y entidades compensacion y liquidacién, saldos transiorios
por operaciones con valores por cuenta de fos clientes, desembolsos pendientes por la suscripcion de
vaijores y oiros débitos similares, excepto los instrumentados en valores negociables.

- Cartera de negociacion: valor razenable en contra del Grupo de los derivados financieros que no forman
pare de coberfuras contables.

- Olros pasivos financieros; incluye el importe de las obiligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financierss no incluidas en otras partidas.

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasives financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran inicialmente por su valor razonable que, salve
evidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho importe se ajustara por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adguisicidn del activo financiero 0 a la emision del pasive financiero,
excepto para los instrumentos financieros gue se incluyan, en su caso, en la categoria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasién de cada cierre contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados como “"Activos Financieros Disponibles para la Venta” y "Cartera de
Negociacion” se valoran a su “valor razonable”, sin deducir ninglin coste de transaccidén en que pueda
incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién,

Se entiende por “valor razonable” de un insfrumento financiero, en una fecha dada, el imparte por ef que
podria ser comprade o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua y debidamente informadas en la materia. E! valor razonable se determinara sin deducir los costes de
transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia méas objetiva y habitual del valor
razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él en un mercado organizado,
fransparente y profundo {("precio de cotizacidon” 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 andlogos v, en su defecto, a
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modelos de valcracién suficientemente contrastados por fa comunidad financiera internacional; teniendo en
consideracion fas peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociades. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modeios de valoracidn desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por estos
modeios, pueden dar lugar a que el valor razonable asi estimado de un instrumenio financiero no coincida
exactamente con &l precic por el que dicho instrumento podria ser comprado o vendide en ia fecha de su
valoracién.

L.as participaciones en el capital de otras entidades cuyo valor razonable no pueda determinarse de forma
suficientemente objetiva se mantienen, en su caso, a su coste de adquisicién; corregido, en su caso, por las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado,

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, ufilizandose en su determinacién el método
det "tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adguisicion de un activo o pasivo
financiere corregide {en mas o en menos, segin sea el caso) por i0s reembolsos de principal v por la parte
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de la diferencia- entre el
coste inicial y su correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el casc de los activos financieros, el
coste amortizade incluye, ademas, en su caso, las correcciones a su valor motivadas por el deterioro que
hayan experimentado.

El “ipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacidn que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumenitc financiero a la tolalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a o largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, gl tipo de interés efective ceincide
con et tipe de interés confractual establecido en ef momente de su adquisicion mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financiercs a
tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

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

ii. Valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizade, tal y como éste ha sido definido
anteriormente, excepto los incluidos, en su caso, en los capiiulos “Cartera de Negociacion”, "Ofros Pasivos
Financieros a Valor Razonable con Cambios en Pérdidas y Ganancias” y “Pasivos Financieras a Valor
Razonable con Cambios en Patrimonio Neto”, que se valoran a su valor razonable.

iii. Técnicas de valoracion

La técnica de valoracion aplicada a Ios instrumentos financieros incluidos en el capitulo “Actives Financieros
Disponibles para la Venta" y "Cartera de Negociacion” existentes al 31 de diciembre de 2015 y 2014, todos
eltos valorados a valor razonabie con la excepcion de la inversion en ia Gestora def Fondo General de
Garantia de inversiones, S.A. y en el Club Financiero Génova, que se mantienen a su coste (véase apartado
i anterior), es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados activos a valor
liquidativo publicado por la entidad participada cuando se frata de participaciones en instituciones de
inversion Colectiva. Esta técnica de valoracion se utiliza, tanto para valores representativos de deuda plblica
y privada como para instrumentos de patrimonio (sean posiciones largas o cortas) y derivados. En el caso de
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determinadas participaciones, basicamente en entidades de capital riesgo, se atiende a su patrimonio neto
por entender que es una referencia adecuada de su valor razonable (véase Nota ).

iv. Registro de resultados

Como norma general, las variacicnes en el valor razonable de los activos y pasivos financiercs se registran
con contrapartida en la cuenta de perdidas y ganancias consolidada; diferenciando entre fas que tienen su
origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y Rendimienios
Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentes de Capital®, segin proceda),
las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los activos y las que correspondan a otras causas,
gue se registran, por su importe neto, en el capituio “Resultados de Operacicnes Financieras” de ia cuenia
de pérdidas y ganancias consolidada,

l.os ajustes por cambios en el valor razonable con grigen en “Activos Financieros Dispenibles para la Venta”
se regisiran transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracion™; salve que procedan, en su caso, de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios gue se reconocen en [a cuenta de pérdidas y ganancias congolidada. Las partidas cargadas o
abonadas al epigrafe "Ajustes por Valeracién® del pasive, permanecen formando parte de! patrimonic neto
del Grupo hasta que se produce ia baja del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan
contra ta cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Baja del balance consolidado de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance consolidado cuando se han extinguido los fiuios de
efectivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios gue
levan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del baiance consclidado cuando
se han extinguido ias obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencion de
canceiarios, bien con la intencidn de recolocarios de nuevo).

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance consofidado por su importe neto -
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones gue, contractualmente o por imperativo de
ina norma fegal, contemplan ia posibilidad de compensacion y se fiene la intencion de liquidarlos por su
imporie nete o de realizar el activo y proceder al pago del pasive de forma simuitanea y en los que una de las
partes contratantes sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendienias de liguidar con un mismo sistema
¢ camara de compensacion y liguidacidén de una bolsa 0 un mercado activo, siempre que concurran en &l
mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.

Deterioro def valor de los activos financieros
i. Definicién
Un activo financierc se considera deteriorado {y, consecuentemente, se comige 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:
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- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacte negative
an los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccién,

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

Comeo criterio general, la correccién del valor en libros de jos instrumentes financieros por causa de su
deterioro se efectlia con cargo z la cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta. Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en caso
de producirse, se reconccen en la cuenia de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce,

if. Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las paérdidas por deterioro de estos instrurmentos coincide con la diferencia negativa entre sus
respectivos valores en libros y ios valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos vy se presentan
minorando los sgldos de los activos gue corrigen.

£i proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se Heva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente
“Inversiones Crediticias”). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas,

Las pérdidas por deterioro, se registran en el capitulo "Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (neto)”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada del devengo de intereses se
interrumpira para todos los instrumentos de deuda caiificados individuaimente como deteriorados por tener
importes vencidos con una antigledad superior a 3 meses.

iff. Activos financiercs disponibles para la venta

La perdida por deteriore de estos instrumentos financieras equivale a la diferencia positiva entre su coste de
adquisicién (neto de cualguier amortizacion de principal, en ef caso de instrumentos de deuda) vy su valor
razonable; una vez deducida, en su caso, cualquier pérdida por detericro previamente reconocida en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cuando existe una evidencia objetiva de que fas diferencias negativas surgidas en la valoracién de estos
actives tienan su origen en un deterioro de ios mismos, dejan de preseniarse en el capitulo “Ajustes por
Valoracién” del balance consolidado y se registran, por el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada en el epigrafe “Pérdidas por Deteriore de Activos Financieros (neto) —
Otros instrumentos financieros no valorades a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”. Si se
produce una recuperacion posterior de la fotalidad o parte de las pérdidas por deterioro, su importe se
reconocera en el mismo epigrafe de la cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada del periodo en gue se
produzca (en "Ajustes por Valoracion” del balance consolidado, en e} caso de instrumentos de capital).

iv. Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital equivalen g la diferencia positiva entre su valor en
libros y ef importe recuperable, entendido éste como el mayor entre su valor razenable, menos los costes de
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venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, Salve mejor evidencia del importe
recuperable, se tomard en consideracién el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado, en su
caso) corregido por fas plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracién.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del periodo en el
que se manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento, Estas perdidas 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 retrocesién no opcional a un precic
determinado (también denominados “repos”) se registran como una financiacion concedida (recibida) en
funcién de ia naturaleza del correspendiente deudor (acreedor) en los epigrafes “Crédite a intermediarios
financieros” o “Credito a particulares” ("Deudas con intermediarios financieros” ¢ "Deudas con particulares”)
del activo (pasivo) del balance consolidado.

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

Activos materiales

Incluye el importe del inmovilizado material de uso propio, compuesto por el mobiliario, instalaciones,
elementos de transporte, equipos informaticos v de comunicacion e inmuebles propiedad del Grupg, a los
que se preve dar un uso continuado y propio.

El inmovilizado material se valora, inicialmente, por su precio de adquisicion o coste de produccion v,
posteriormente, se minora por la correspondiente amortizacion acumutada y las pérdidas por deterioro, si las
hubiera,

L.a amortizacion se caicula, aplicando el método iineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiendo que los terrenos sobre fos que se asientan los edificios y oiras construcciones
tienen una vida indefinida v que, por fo tanto, 5o son objeto de amortizacion.

Las detaciones anuales en concepto de amortizacidn de los activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo “Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada y, basicamente, equivalen a
los porcentajes de amortizacion siguientes {determinados en funcion de los afios de la vida Glil estimada,
como promedio, de los diferentes elementos): .
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Porcentaje
de
Amortizacién
Inmuebles {*) 2,00%
Mobiliario e Instalaciones 8,00%-10,00%
Elementos de transporte 20,00%
Equipos informdticos 33.33%

Otro inmovilizado (*¥) -

(") Exciuide el valor del terreno.

("*} Corresponde a obras de arie que no se amortizan. Se estimza
que su valor de mercadc es superior a su coste de
adquisicien.

Con ocasidon de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondienie importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del aclive de gue se trate hasta su importe recuperable, ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacidn en proporcidon a su valor en libros ajustade y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

Ce forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, el Grupo
regisira la reversion de la perdida por deterioro coniabilizada en perdodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futurcs en concepto de amortizacion. En ningun casc, la reversién de la pérdida
por deterioro de un active puede supcner el incremento de su valor en libros por encima de aqueél que tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deteriorc en ejercicios anteriores.

Ef Grupo reconoce contablemente, en su caso, cualguier pérdida (o su reversion) que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deierioro, utilizando ef epigrafe
“Perdidas por Deterioro del Resto de Activos (neto} — Activos materiales® de la cuenta de pérdidas y
ganancias consclidada. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no existian perdidas por deterioro asociadas &
estos activos.

Asimismo, al menos al final de cada gjercicio, se revisa la vida Uil estimada, e valor residual v el método de
amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, con el objeto de detectar cambics
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de ejercicios futuros de la dotacidon a su
amortizacidn en virtud de las nuevas vidas Gtiles.

Los gasios de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se imputan a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada del gjercicio en que se incurren. Por el confrario, los importes invertidos
en mejoras que contribuyen a aumentar ia capacidad o eficiencia o a alargar Ia vida Util de dichos bienes se
registran como maycr coste de los mismos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no habla activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiente
financiero.
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h) Inversiones inmobiliarias

El eplgrafe “Inversicnes Inmebiliarias” de! active dei balance consolidado recoge ¢l valor de los terrenos,
edificlos y ofras consirucciones que se mantienen, bien para explotarios en régimen de alquiler, bien para
cbtener una plusvalia en su venta como consecuencia de los incrementos que se produzcan en el futurc en
sus respesctivos precios de mercada.

Estos activos se valoran de acuerdo con los criterios indicados en el apartado g) anterior. El Grupo amortiza
sus inversiones inmobiliarias siguiendo el método fineal, duranie los afios de vida Gtil estimados de las
mismas, aplicando un porcentaje de amortizacion del 2% anuat al valor de ias inversiones inmobiliarias, una
vez exciuido el valor del terreno. Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por ia
amortizacion de estos activos se registran en el capitulo “Amortizacion”.

El Grupo reconoce contablemente cuaiquier perdida que haya podido producirse en e valor registrado de
inversiones inmobiliarias con origen en su deferioro, utilizando, en su caso, el epigrafe "Pérdidas por
Deterioro del Resto de Activos (Neto) — Resto” de 1a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, ef Grupo ha procedido a realizar la tasacion de todos los inmuebles
que integran su cartera de inversiones inmobiliaras, E! valor de tasacion ha side determinado por sociedades
tasadoras autorizadas para fa valeracion de bienes en el mercado hipotecario, conforme a io establecido en
la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, y sus modificaciones posteriores {véase Nota 11). Diche vaior de
tasacidn se obtiene, segun se trate de inmuebies en régimen de arrendamienic o pendientes de
arrendamientc, como el menor entre el “valor por comparacion” y el “valor por actualizacion de rentas” o
directamente el "valor por comparacion”, respectivamente.

i} Activos intangibles

Sen activos no monetarios e identificables {suscepfibies de ser separados de otros activos), aunque sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocic juridico o que han sido desarrollados, en su
caso, por el Grupo. Solo se reconocen contablemente aquelics activos intangibles cuyo coste puede
estimarse de manera flable y de los que el Grupo estima probable obtener beneficios econdmicos en el
futuro,

Los activos intangibles se reconocen, inicialmente, por su precic de adauisician o coste de produccion.
Posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por detericro que hayan experimentado.

La totalidad de los activos intangibles del Grupo (fodos elios con vida otil definida), corresponden a
aplicaciones informaticas adquiridas a titulo oneroso. Estos activos intangibles se amortizan en funcion de su
vida (tit definida, aplicando criterics similares a los adoptados para la amortizacion de jos activos materiales:
amortizandose linealmente en un pericdo de entre 3 y 5 afios.

Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por fa amortizacion de estos activos se registran
en el capitulo "Amortizacion”.

El Grupo reconoce contablemente cualquier pérdida (o reversidn} que haya podido producirse en el valor
registrado de los actives intangibles con crigen en su deterioro, utilizando como contrapartida el epigrafe
‘Perdidas por Deterioro del Resto de Activos — Actives intangibles” de la cuenta de pérdidas v ganancias
consolidada. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos actives y, en su
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caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a
los aplicados para los activos materiales (véase apartado g) anterior).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento operativo

£n las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado vy, sustanciaimente, todos
los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

El Grupo actla como arrendador de parte de sus inversiones inmobiliarias (véase Nota 11), registrando
linealmente los ingrescs por arrendamianto en el capitulo "Otros Productos de Explotacién” de la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada

Cualguier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operative, se tratardé como u
cobro 0 pago anticipado que se imputara a resultado a lo iargo del periodo de arrendamiento, a medida que
se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos Fiscales” v "Pasivos Fiscales" del balance consolidado incluyen el importe de todos los
activos y pasivos de naturaleza fiscal como consecuencia de! impueste sobre Sociedades, diferenciando
entre: “Corrienies” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y “Diferidos”
(importes de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por dedueciones o bonificaciones fiscales pendienies de compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulc "Resto de Activos™ del active det balance consolidado recoge el importe de los activos no
registrados en ofras partidas, entre ios que figuran las flanzas constituidos por el Grupo en garantia de
arrendamientos, anticipos y créditos al personal y otros activos (véase Nota 13).

Por otro lado, el capitulo "Resto de Pasivos” del pasivo del balance consolidado recoge el importe de las
chligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros no incluidos en otras categorias (véase Nota 13).

Ambos capitulos del balance consolidade incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacion,
exceplo las correspondientes & intereses devengados, gue se recogen en los epigrafes en fos que estén
recogidos los instrumentos financieros que los generan.

m) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesocs pasados, que estén
claramente especificadas en cuanto a su naluraleza a la fecha a la gue se refieren ios estados financieros,
pero resuitan indeierminadas en cuanto a su importe © momento de cancelacion, a cuyo vencimiento, y para
cancelarias, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdémicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya

existencia esta condicionada a gue ocurra, 0 no, UNG 0 Méas eventos futuros independientes de ia voluntad
del Grupo. Incluye ias obligaciones actuales cuya cancelacion no es probable gue origine una disminucion de
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recurscs que incorporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente
fiabilidad.

Los actives contingentes son activos posibles surgidos como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada y debe confirmarse cuando occurran, ¢ no, eventos que estan fuera de control
det Grupo. Los activos contingentes no se reconocen en el balance consclidade ni en la cuenta de pérdidas v
ganancias consolidada pero se informa de eilos en la memoria consolidada siempre v cuandc sea probable
el aumento de recursos gue incorporen beneficios economicos por esta causa.

Las cuentas anuales consolidadas recogen aquellas provisiones significativas con respecio a las que se
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacidén es mayor que de le confrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales consolidadas, sinc que, en caso de existir, se
informa sobre eilos en ia memeria conschdada

Las provisiones (que se cuaniifican teniendo en consideracion la mejor informacién disponible sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se ulllizan para atender las obligaciones sspecificas para las que fueron originaimente reconocidas;
procediendo a su reversién, total o parcial, cuando dichas cbligaciones dejan de existir o disminuyen.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumente de patrimonio representa una participacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasives.

Los instrumentos de capital emitidos por fa Sociedad se registran en el patrimonio neto por el importe
recibido, neto de los gastos de emisién. Las acciones propias que adquiere la Sociedad durante el gjercicio,
se registran, en su caso, por el valor de la contrapresiacion entregada a cambio, directaments como menor
valor del patrimonio neto. Los resultados derivados de la compra, venta, emisidn o amortizacion de ios
instrumentos de pairimonio propio, se reconocen directamente en ef patrimonio neto, sin que en ningtin caso
se registre resuliado alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Respecio a las obligaciones asumidas por la Scciedad de compra de sus propios instrumentos de
patrimonio, el compromiso de entrega de efectivo se registra, inicialmente, come un pasivo-financiero por su
valor razonable, que sera equivalente al valor actual de fa melor estimacion realizada por los Adminisiradores
de la Sociedad scbre efective gue finalmente tenga que desembolsar, con contrapartida en el epigrafe
"Menos: Valores Propios”, que se presenta minorando el patrimonio neto del balance consolidado. Este
pasivo financiero se clasifica, a2 efectos de su valoracion, como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”
(véase apartado 2.a.iv). Por tanto, la variacion gue, en su caso, se produzca en el valor del mencionado
pasivo financierc, como consecuencia de variaciones en el importe que finalmente tenga que desembolsar la
Sociedad, se registra, dependiendo del caso, come un gasto o un ingreso financiero en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, no variando el importe inicialmente registrado en el epigrafe *Menos: Valores
Propios”.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por et Grupo, para el reconocimiento de
sUS ingresos y gastes:
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i. Ingresos y gastos porintereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingrescs y gastos por intereses y conceptos asimilables a elios se reconocen
confablemente en fos capitufos “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, respectivamente, en funcién de su periode de devengo, por
aplicacion del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de oiras sociedades se reconocen como
ingreso en el capifuio “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias
consofidada en el momento en gue nace el derecho a percibifos por el Grupo, Los importes
correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a fa fecha de adquisicién, no se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, cancelandose el active correspondiente cuando
se cobre.

i, Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

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

Deniro de este tipe de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de gestion,
administracion y deposito de Instituciones de Inversion Colectiva, de la gestion y administracién de
Fendos de Pensiones, de la gestidn de las carieras de Fondos de Pensiones, de la gestidn de carteras
discracionales de clientes, de la custodia de valores, de servicios cuantitativos y normativos en el ambito
de la prestacién de servicios de inversion y de gestién de inversion colectiva y especificos para entidades
aseguradoras y de las actividades de administracién y gestion de patrimonics inmobiliarios, se incluyen
en el salde del capitulo "Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
{véase Nota 23}.

Algunas de las comisiones procedentes de Ja administracion de Fondos de Pensiones y de la gestion y
administracién de Fondos de Inversién son variables, en la medida en que el importe devengado
depende del rendimiento de la inversion gestionada. En el caso de Fondos de Pensiones, el Grupo
imputa & los Fondos de Pensiones esta comision, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de
Flanes y Fondos de Pensiones, sélo en aquelics ejercicics en los que el valor de la unidad de cuents de
dichos Fondos de Pensiones sea superior a cuaiquier otro previamente alcanzado en ejercicios en ios
gue existiera una comision sobre resultados (no obslante o anterior, el valor de la unidad de cuenta
méximo alcanzado por los Fondos de Pensiones sdic vincula al Grupe durante periodos de tres afios,
tomando como valor de la unidad de cuenta maximo inicial de referencia el correspendiente al dia
anterior al de su implantacion). Por otro lado, en el caso de Fondos de inversion, el Grupo imputa a los
Fondos de Inversion esta comisidn solo en aguellos ejercicios en los gue ef valor liuidativo sea superior
a cualquier ofro previamente alcanzade en los ejercicios en los gque exista una comision sobre resultados
{No obstante lo anterior, el valor liquidativo maximo alcanzado por los Fondos de Inversidn solo vincula al
Grupo durante periodos maximos de tres afios).

Por oiro lado, tos gastos derivados de la actividad de comercializacidon de Instituciones de [nversién
Colectiva y de Fondos de Pensiones desarrollada por terceros, se incluyen en el capitulo "Comisiones
Satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada {véase Nota 24).

En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en servicios que se prolongan en el tiempo, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias consoiidada en el periodo de ejecucion de dichos servicios.
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- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad de intermediacion en
cperaciones de activos financiergs se inciuyen en el saldo del capitulo “Comisiones Percibidas” de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada {véase Nota 23).

Por otro lade, ios gastos derivados de fa actividad de intermediacién se inciuyen en el capitulo
“Comisiones Satisfechas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (véase Nota 24).

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criteric de devengo. En este sentido, los ingresos
procedenies de |a prestacion de servicios de gestion de patrimonios inmobiliarios, de tasacion, de proyectos
de certificacion energética y de intermediacion en fa compraventa y alquiter de inmuebles se incluyen en el
capitulo “"Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada (véase Nota 23).

Depdésito de valores

£f Grupo regisira e valor de mercado de los valores y otros instrumentos financieros tanto propios como de
terceros si asume el riesgo de custodia de los mismos en la cuenta “Otras cuentas de orden — Deposito de
tituios - Depésite de vaiores y otros instrumentos financieros”, excepto aquellos activos gue s encuentren
confiados a otras entidades para su custodia, gestion o administracion, gue se registraran en la cuenta
‘Otras cuentas de orden — Deposito de tituios — Valores y otros instrumentos propios de terceros en poder de
ofras entidades” {véase Nota 21).

Compromisos por pensiones

Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, el Grupo no tenia adquirido ningiin compromiso significativo con sus
empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacion vigente, el Grupo tiene iz obligacion de indemnizar a aquellos empleados con
fos que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laboraies. El Grupo ha registrado en el
capitule “Gastos de Personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada el importe de las
indemnizaciones satisfechas a los empleades que han sido despedidos en los slercicios 2015 y 2014
{véanse Notas 16 y 26). En opinién de los Administradores del Grupo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, no
existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una provisién por este concepto a dichas
fechas.

impuesto sobre Beneficios

El gasto o ingresc por impueste sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre e! valor en libros y la base fiscal de un

elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aqueila que generard en el futuro fa
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obiigacidn para el Grupo de realizar algin pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temperaria deducible es aguella que generard para el Grupo algdn derecho de reembolso o un menor page a
realizar a la Administracion correspondiente en el futuro.

Los creditos por deducciones y bonificacionas y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiendose producide o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
apiican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasia ef cumplimiento de los condicionantes
establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte del Grupo su aplicacion
en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes agquellos impuestos gue se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracién correspondiente en un plazo que nc excede a los 12 meses desde [a fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes que
S€ espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en ejercicios futuros,

Se teconocen pasivos por impuestos diferidos para ftodas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, el Grupo solo registra activos por impuestos diferidos con crigen en diferencias
temporarias deducibies, 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 hacerlos efectivos.

No se registran ni activos ni pasivos con crigen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
glemento patrimonial, que no suria de una combinacion de negocics y que en el momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultade fiscal.

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

E! beneficio fiscal comrespondiente a las deducciones contempladas en la normativa vigente se considera
como un menor imporie del Impuesto sobre Sociedades de cada ejescicio (véase Nota 18). Para que estas
deducciones sean efectivas, deberan cumplirse los requisitos establecidos en fa norma vigente,

De acuerde con la legisiacion vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a efectos
impositivos con ios beneficios de los dieciocho ejercicios siguientes, en determinadas condiciones.

La Sociedad tributa en régimen de declaracién fiscal consolidada con el Grupo Inverseguros en que figura
como sociedad dominante, gue integra fanto a las sociedades paricipadas directamente como a las
participadas indirectamente {véase Nota 1), distribuyendo el impuesto resultante en funcién de la
participacion de cada sociedad en ef impuesto total devengado.

El articlo 7 de la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la gue se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consclidacion de las finanzas ptblicas y al impulso de la actividad econdmica, establecia que'la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangible v de las inversiones inmobiliarias correspondiante
a los periodos impositivos gue se iniciaran dentro de los afics 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en
los mismos, no cumpiieran los requisitos establecides en los apartados 1, 2 0 3 del articulo 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley de! Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirian en la base imponible hasta el 70 por ciento de aquelia que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentale, de acuerdo con jos apartados 1 v 4 del
articulo 11 de dicha Ley. La amortizacion contable que no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuestc en el mencionado articuio se deducira de forma lneal durante un plazo de 10 afios u
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opcionalimente durante la vida Util del elemento patrimonial, a partir de! primer periodo impositivo que se
inicie dentro del afio 2015. En este sentido, al 31 de diciembre de 2014 &! Grupo no cumplia ios requisitos
establecidos en los apartados 1, 2 o 3 def articulo 108 del entonces vigente Texto Refundido de ta Ley del
Impuesic sobre Sociedades. Adicionalmente, la disposicion transitoria trigésima séptima de la Ley 27/2014,
de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que los contribuyentes que tributen al tipo de
gravamen previsto en el apartado 1 de! ariiculo 28 de dicha Ley, y les haya resultado de aplicacion la
limitacidn a las amortizaciones establecida en ei articulo 7 de fa Ley 16/2012, de 27 de diciembre, tendran
derecho & una deduccidn en la cucta integra del 5% de las cantidades gue integren en ia base imponible (2%
en los periodos impositivos que se inicien en 2015), derivadas de las amortizaciones no deducidas en los
periodos impositives que se hayan iniciado en 2013 y 2014,

El articulo 1 de la Ley 16/2013, de 29 de octubre, por la que se establecen determinadas medidas en materia
de fiscalidad medivambiental y se adoptan otras medidas tributarias y financieras establecia que, con efectos
para los periodos impositivos que se iniciaran a partir de 1 de enero de 2013, las pérdidas por deterioro de
fos valores representativos de la pariicipacion en el capital o en los fondos propios de entidades no tendrian
la consideracion de gastos fiscalmente deducibies y, adicionalmente, el articulo 13 de la Ley 27/2014, de 27
de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece que, ademas de las pérdidas por deterioro de los
valores representativos de la participacion en el capital o en los fendos propies de entidades, mencionadas
arfteriormente, a partir del 1 de enero de 2015 no tendran la consideracion de gastos fiscalmente deducibles
ias pérdidas por deterioro del inmovilizado material, inversiones inmobiliarias e inmovilizado intangible
(incluido ef fondo de comercio) vy las pérdidas por deteriore de los valores representativos de deuda. En este
sentide, la disposicidn transitoria decimoquinta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Scciedades, establece gue la reversién de las pérdidas por detericro detl inmovilizado material, inversiones
inmobiliarias, inmovilizado intangible y valores representativos de deuda que hubieran resultado fiscalmente
deducibies en periodos impositivos iniciados con anterioridad a 1 de enerc de 2015, se integraran en la base
imponible del impuestc sobre Sociedades del periodo impositivo en gue se produzca la recuperacion de su
valor en ej ambito contable, y la disposicion transitorta decimosexta de la mencionada Ley del Impueste
sobre Sociedades establece que ia reversion de las pérdidas por deterioro de los valores representatives de
la paticipacién en el capital o en lcs fondos propies de entidades que hayan resultado fiscalmente
deducibles de Ia base imponible del Impuesto sobre Sociedades en periodos impositivos iniciados con
anterioridad a 1 de enero de 2013 {de acuerdo con io establecido en el entonces vigente Real Decreto
4/2004, de 5 de marzo, por el gue se aprueba el texto refundido de la Ley del impuestc sobre Sociedades),
con independencia de su imputacion contable en la cuenta de pérdidas y ganancias, se integraran en la bass
imponibie del periodo en el que el valor de los fondos propios al cierre del ejercicio exceda al del inicio, en
proporcién a su participacion, debiendo tenerse en cuenta las aportaciones 0 develuciones de aportaciones
realizadas en &, con el limite de dicho exceso. A estos efectos, se entendera que la diferencia positiva entre
el valof de los fondos propios al clerre y al inicic del ejercicio, en los términos establecidos en este parrafe,
se corresponde, en primer lugar, con pérdidas por deterioro que han resultado fiscaimente deducibles.

Finalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros
aspectos, la reduccion en dos afios del tipo de gravamen general del Impueste scbre Sociedades que, hasta
el 31 de diciembre de 2014, se situaba en ef 230%, de forma que dicho tipe ha quedado establecido, para los
periodos impositivos gque comiencen a partir del 1 de enero de 2015, en el 28% vy, para los pericdos
impositives que comiencen el 1 de enero de 2016, quedara establecido en el 25%. En este sentido, al cierre
dei ejercicio 2014 los Administradores del Grupo procedieron a ajustar los activos y pasivos fiscales diferidos,
en funcién de la fecha en la que estimaron que se procederia a la cancelacién de los mismos y, al gigrre del
ejercicio 2015, han procedido a ajustar, en su-caso, los activos y pasivos fiscales diferidos originados durante
dicho ejercicio, asi como, en su caso, {2 estimacion que realizaron ai cierre del ejercicio 2014 (véase Nota
183 :
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s) Estados de flujos de efectivo consoclidados
En los estados de flujos de efective consolidados se ufitizan las siguientes expresiones:

- Fljos de efective: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesge de alteraciones en su valor.

- Actividades de explatacién: son aquellas gue constituyen la principal fuente de los ingresos ordinarios del
Grupo, asi comoe otras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversidon o de financiacion.

- Actividades de inversidn: las de adguisicion, enajenacion y disposicidn por otros medios de activos a
iargo plaze y otras inversiones no incluidas en el efectivo y equivaientes de efectivo.

- Actividades de financiacion; las que producen cambios en el tamafio y composicidn del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte del Grupo que no formen parte de las actividades de explotacion,

A efectos de la elaboracion de ios estados de flujos de efective consofidados, se han considerado comio
“efectivo y equivalentes de efectivo” aguelias inversiones a corto plazo de gran liquidez y con bajo riesgo a
cambios £n su valor. De esta manera, el Grupo considera efective o equivalentes de efective el saldo
manienido en cuentas a la vista, que se encuentra registrado en el epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito
a intermediarios financieres” del active del balance consclidado (véase Nota 8) vy el saldo efectivo en caja, en
Banco de Espafa y en otros bancos centrales, que se encuentra registrado en el capitulo “Tesoreria” del
activo del balance consolidado (véase Nota 5). :

1) Estados de cambios en el patrimonio neto consolidados

Los astados de cambios en el patrimonio neto consolidados que se presentan en estas cuenias anuales
consolidadas muesiran el iotal de las variaciones habidas en e! patrimonio neto del Grupo durante el
ejercicio. Esta informacién se presenta desglosada, a su vez, en dos estados: los estados de ingresos y
gastos reconocidos consolidados y los estados totales de cambios en el patrimonio neto consolidados, A
continuacidn se explican ias principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas paries de los
estados consolidados:

Esiados de ingresos v gasios recenocidos consclidados

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto consolidados se presentan los ingresos y
gastos generados por el Grupo como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aquelios registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio y los
otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamentie en el
patrimonio neto.

Por tanto, en estos estados se presentan:
ay Elresultade consolidado del ejercicio.

by Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracion en el
patrimonio neto consolidado,

¢) Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definifivamente en el patrimonio nete consolidado,
&N SU £aso.
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d) Elimpuesto sobre beneficios devengado, por los concepios indicados en las letras b) y ¢) anteriores,
e} Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados comoe la suma de las letras anteriores.

Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto consolidado como
ajustes por valoracidn se desglosan en:

ay  Ganancias {pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, nelos de los gastos originados
en el ejercicio, reconacido directamente en el patrimonio neto consolidado.

b} Importes transferides a.la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada: recoge el importe de ias
ganancias o pérdidas por valoracion reconocidas previamente en el patrimenio neto, aunque sea en el
mismo ejercicio, que se reconocen en fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

c) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el imporie de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracion conforme a ios criterios establecidos en la normativa vigents,

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

Estados totales de cambios en el palrimonio neto consolidados

En esta parte de ios estados de cambios en el patrimenio neto consclidados se presentan fodos los cambios
habidos en el patrimenio neto consclidado, inciuides los gue tienen su origen en cambios en los criterios
contables y en correcciones de errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del
valor en libros al comienzo v al final del gjercicio de todas las paridas gue forman el patrimonio neto
consolidado, agrupando los movimientos habides en funcion de su naturaieza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambics en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, ios cambios en el
patrimonio neto consolidado que surgen como consecuencia de fa reexpresion retroactiva de [os saldes
de los estados financieros consolidados con origen en cambios en los criterios contables o en la
correccion de errores.

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

c) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de parfidas registradas en el patrimonio nete
consolidado, como pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital

propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre pariida del patrimonio neto consolidado y
cualguier otre incremento o disminucion del patrimonio neto consolidadoe.

Transacciones en moneda extranjera

ta moneda funcional del Grupo es el euro. Consecuentemente, todes los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en ‘moneda exiranjera”.

En general, ios saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a eurecs utilizande los tipos de
cambio de cierre del Banco Central Europeo.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir ios saldos denominados en moneda extranjera a ia
moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de Cambio
(neto)”, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, a excepcion de las diferencias de cambio
producidas en instrumentos financieros clasificades a su valor razenable con cambios en peérdidas y
ganancias, ias cuales se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada sin diferenciartas del
resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de cambio producidas en
instrumentos clasificados como activos financieros disponibles para ia venta gue se reconoceran en
patrimonio nete consolidado.

El contravalor en euros de los activos totales en moneda exiranjera mantenidos por el Grupo al 31 de
diciembre de 2015 asciende & 240 miles de euros (448 miles de euros af 31 de diciembre de 2014) —véase
Nota 6—.

v} Transacciones con vinculadas

Se consideran transacciones con partes vinculadas todas aguellas gue se producen entre las sociedades
gue conforman ef Grupo y las entidades o personas gue cumplan los requisitos establecidos en ia Norma
542 1 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

El Grupe realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. Los precios de transferencia
se encuentran adecuadamente soportados, por fo 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. Al clerre dgi efercicio 2015, los accionistas de ia Sociedad, peseen, aproximadamente, un 88% del
total de las participaciones correspondientes a los Fondos de inversion Mobiliarios gestionades por
inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestera de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersenal
(83% al cierre del ejercicio 2014} y el Grupo inverseguros posee, aproximadameante, un 4% de las
participaciones de dichos Fondos de Inversidn Mobiliarios (3% at 31 de diciembre de 2014) —véase Nota 23—
Asimismo, aproximadamente un 9% de fas operaciones de venta de Renta Fija llevadas a cabo por
Inverseguros, Sociedad de Vaiores, S.A., Sociedad Unipersonal durante el ejercicio 2015, lienen como
contrapartida a accionistas de ta Sociedad (8% en el ejercicic 2014) ~véase Nota 25~ Adicionalments,
durante los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo ha percibido 57 y 56 miles de eurcs, respectivamente, en
concepto de comisiones por prestacion de servicios a ios accionistas de la Sociedad, no existiendo al cierre
de dichos ejercicios saldos de activo o pasive con los mismos gue sean significativos. Finalmente, el saldo
def epigrafe “Pasives Financieros a Coste Amortizado — Deudas con intermediarios financiercs”™ del pasivo
de! balance consolidado al cierre del ejercicio 2015 incluye de forma fransitoria, 4.770 miles de euros
correspondientes al importe recibido por el Grupoe de uno de los accionistas de la Sociedad para la compra
de valores, que no se habia ejecutado al cierre de dicho ejercicio {ninguin imparte por este concepto al cietre
del ejercicio 2014y —véase Nota 14—

Distribucion de resultados de la Sociedad

a) Distribucion de resultados de ja Sociedad

La propuesta de distribucion de ios resultados positivos de la Sociedad correspondiente al eiercicio terminado &l
31 de diciembre de 2014 fue aprobada por decisién de su Junta General de Accionistas el 18 de marzo de 2015,

La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2015, que el Consejo de Administracion de la Sociedad
presentara para su aprobacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas, es la siguiente:
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Miles de
Euros
A reservas voluntarias 4.905
Beneficic neto de 1a Sociedad 4,905

b) Beneficio por accidn
i Beneficio hésico por aceion

£l beneficio basico por accién del Grupo se determina dividiendo el resultado neto del mismo en un periodo
entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante ese periodo, excivide ef nimero medio
de ias acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello;

Miles de Euros
2015 2014
Resultado neto del ejercicio _ 2.807 4,944
Numero medio ponderado de acciones en circulacion 615.467 628.442
Conversién asumida de deuda pubiica convertible -
Numero ajustado de acciones 615467 628,442
Beneficio bdsico por accién {euros) 4,56 7.86

ii. Beneficio diluidc por acciorn

El beneficio diluido por accion del Grupo se calcula comoe el cociente entre el resuitado neto del mismo en un
periode, atribuible & los accionistas ordinarios ajustados por el efecio atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilusivo y el nimerc medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el
periodo, ajustado por el promedio ponderado de fas acciones ordinarias que serfan emitidas si se convirtieran
iodas las acciones ordinarias potenciates en acciones ordinarias de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existian acciones ordinarias con efecto dilusive.

Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alfa Direccidn

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion y a fa Alta Direccion

Las retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2015 y 2014, por los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y de ja Alta Direccién del Grupo, clasificadas por conceptos, han sido las
siguientes:
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Miles de Euros

Retribuciones a
Corto Plazo (%)

Dictas

i Otras
Prestaciones a
Larpo Plazo

Prestaciones
de Jubilacién

Indemnizaciones
por Cese

Pagos basados en
Instrumentos de
Patrimonio

Consejo de Administracidn
Alta Direcgion

660
1.053

(") GCorresponde al importe devengado en el gjercicie 2015, ascendiendo el imporie efectivamente liquidado durante dicho sjercicio a 609
miles de euros, en el casc det Consejo de Administracién, y a 1,120 miles de euros en &l caso de la Alta Direccion.

Ejercicig 2014:

Miles de Euros

Retribuciones &

Otras
Prestaciones a

Prestaciones

Indemnizaciones

Pagos basados en
Instrumentos de

Corto Plazo (*) Dictas Largo Plazo | de Jubilacién por Cese Peatrimonio
Consgjo de Administracion 609 - - - - -
Alta Direccion 1.093 - - - - -

(") Corresponde al imporie devengado en el ejercicio 2014, ascandiendo et importe efectivamente hiquidado durante dicha ejercicio a 636
mites de euros, en el caso dei Consejo de Administracion, y a 1.126 miles de euros en el caso de fa Alta Direccién.

El importe de las retribuciones a corto piazo del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion, corresponden
exclusivamente a remuneraciones devengadas en concepto de sueldos, durante los gjercicios 2015 y 2014, Sin
perjuicio de to descrito en ia Nota 16, al cierre de dichos ejercicios, no existian anticipos o créditos concedidos ni
obiigaciones contraidas por el Grupo en materia de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o
garantias con ios miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracién y Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2015 el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por 10 sociedades
(representadas por 8 hombres y dos mujeres). Ai 31 de diciembre de 2014 el Consejc de Administracion de la
Sociedad estaba formade por 10 sociedades (representadas por 8 hombres y dos mujeres), y por una persona
fisica hombre, que ha dejado de pertenecer al Consejo de Administracion de la Sociedad durante el ejercicio
2015.

Por otro lado, al 31 de diciembre de 2015, la Alta Direccion del Grupo estaba formada por 2 personas, siendo
todos ellos hombres. Al 31 de diciembre de 2014 la Alta Direccion del Grupe estaba formada por 3 personas,
siendo todos ellos hombres y pertenaciendo uno de ellos, que ha dejado de formar parte de la Alta Direccion del
Grupo durante el gjercicio 2015, al Consejo de Administracion de la Sociedad (al que también ha dejado de
pertenecer durante &l ejercicio 2015}, por lo que su retribucion figura en ambas lineas de los detalles anteriores.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de infereses por parte de los Administradores
Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de la Sociedad no han comunicado af Consejo de Administracion

situacién alguna ge conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a eflos pudieran tener con el
interés de la Sociedad.
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. __Tesoreria

La composicion. det saldo de este capitulo del activo del balance consolidado, al cierre de los ejercicios 2015 y
2014, es la siguiente;

Miles de Euros
2013 2014
Caia 14 i6
Banco de Espafia y otros bancos cenirales 2.939 799
2.953 815 |

Crédito a intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance consolidade, al 31 de diciembre de 2015 y
2014, atendiendo a |a clasificacion, naturzleza y moneda de las operaciones, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2013 2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 16.751 25.814
16.751 25.814
Naturaleza:
Cuentas 4 la vista 11721 16,389
Cuentas a plazo 4.409 6.861
Adquisicion temporal de activos - 7.965
Otros créditos 609 560
Ajustes por valoracidn-
Intereses devengados 12 39
16.751 25814
Moneda:
Euro . 16,541 25.366
Otras monedas 210 448
16.751 25.814

El saldo de fa cuenta "Cuentas a la vista” del detalie anterior recoge los saldos de las cuentas corrientes
mantenidos por el Grupo en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado,

El detalle de las cuentas corrientes mantenidas por el Grupo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Cuentas corrientes en euros:

Bankia ' 4 -
Banco Sabadell 147 26
Bankoa 238 977
BBVA 1.898 2.645
BBVA “Cuenta de Alta Remuneracion” 931 644
Santander 620 302
Caixabank 1.146 378
Euroclear 4.845 3.516
Altura (*) 180 244
BNP 4 3
Bankinter 716 1.047
Banco Popular 782 161
11.511 9.941

Cuentas corrientes en divisa:

BNP 27 193
Eyroclear 183 255
210 448
11.721 | 10.389

{(*} Corresponde a saldos mantenidos con Altura Markets, Sociedad de Valores, S.A.

Durante el ejercicic 2015, los saldos denominados en moneda extranjera y detalfados en el cuadro anterior han
ganerade un beneficic para ei Grupo por importe de 21 miles de euros (1 mil euros en el ejercicic 2014), que se
incluyen en el capitulo “Diferencias de Cambio (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
Asimismo, el saldo de dicho epigrafe incluye, en el ejercicio 2015, 85 miles de euros de ingreso
correspondientes a las diferencias de cambio originadas en las retenciones sobre los dividendos de los titulos
extranjeros depositados en Inversegures, Scciedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal v que pertenacen a
ios Fondos de inversion gestionados por la Sociedad Gestora de Fondos de Inversién del Grupe {19 miles de
euros de ingreso en ef ejercicic 2014},

Ei saldo de la cuenta "Cuentas a plazo” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, diversas
imposiciones a plazo fijo mantenidas por el Grupe en diferentes entidades de crédito. £! detalle de dichas
imposiciones a plazo fijo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, junto con el interés que devengan y su
vencimiento, se muesira a continuacion:
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31.12.2015;
Entidad Divisa Miles de Euros | Vencimiento | Tipo de Interés
Bankoa, S.A. {*) Euro 520 | 26/03/2016 0,209
Bankoa, S.A. (¥} Euro 1,142 | 27/03/2016 0,20%
Banco Santander Euro 2001 03/03/2016 0,90%
Banico Santander Euro 2001 03/03/2016 0,90%
Banco Santander Euro 200 1 03/03/2016 0,90%%
Banco Santander Euro 200 1 17/02/2016 L,01%
Bankia Euro 300 1 16/0172016 0,75%
Bankinter Buro 52| 1843472016 (,40%
Bankinter Eure 200 | 30/01°2017 0,70%
Bankinter Euro 200+ 30/01/2017 0,70%
Bankinter Euro 167 | 29/01/2017 0,70%
Bankinter Euro 168 | 29/61/2017 0,76%
BBVA Euro 301 05/02/2016 0,35%
BBVA Eura 30 ¢ 05/02/2016 0,35%
BBVA Eurp 100 | 05/02/2016 0,35%
La Caixa Eure 700 | 19/04/2016 0,40%
4.409

(*} imposicién a plazo fijo afecta a fa garantia de Ia linea de avales prestados por esta entidad a Inverseguros,
Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Uniparsonal, cuyo beneficiaric es Euroclear Bani {véanse Notas 1y
21).
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31.12.2014;
Entidad Divisa Miles de Euros | Vencimiento | Tipo de Interés
Bankoa, S.A. (*} Euro 320 | 26/03/2015 0,58%
Bankoa, S.A. (*} Euro 1,142 | 27/0372015 0,58%
Banco Popular Eure 100 ¢ 06/G2/2015 1,35%
Banco Popular Euro 155 1 11/02/2015 1,30%
Banco Popular Buro 180 § 20/02/2015 1,30%
Banco Popular Euro 180 | 20/02/2015 1,30%
Bance Popular Furo 100 | 03/03/2015 1,35%
Banco Popular Euro 100 1 03/03/2G15 1,33%
. |Banco Popular Euro 160 | 03/03/2015 1,35%
Banco Santander Euro 2060 | 17/02/2816 1,01%
Banco Santander Euro 200 ¢ 03/03/2016 (,90%
Banco Santander - Eure 200 1 03/03/2016 0,90%
Banco Santander Euro 2060 | 03/03/2016 0,90%
Banco Santander, S.A. Euro 100 | 19/10/2015 1,62%5
Banco Santander, S.A. Euwro 150 1 19/10/2015 1,62%,
Banco Santander, S.A. Eura 100 [ 19/10672013 1,62%
Banco Santander, S AL Eure 100 | 19/18/2815 1,62%
Banco Sanfander, S.A. Euro 100 1 19/10/2015 1,62%
Bankia Euro 306 1 07072015 1.35%
Bankinter Euro . 163 1 2640172015 1.530%
Bankimer Euro 163 | 26/01/2015 1,30%
Bankinter Euro 52| 210372013 1.30%
Bankinter Euro 118 i 06/06/2015 1.25%
Bankinter Euro I8 1 06/06/2015 1,23%
Bankinter Luro 1E7 1 06/06/2015 1,25%
Bankinter Euro 111 ] 03/11/2015 0.85%
Bankinter Euro 1111 03/11/2015 0,83%
BBVA Euro 106 | 05/02/2015 1,60%
BBVA Euro 30 | 035/02/2013 1,60%
BBVA FEuro 301 05/02/2013 1L60%
BBVA Euro 100 | 12/09/2015 0.50%
BBVA Euro 106 1 12/09/2013 0,50%
BBVA Euro 130 | 12/09/20135 0,50%
BBVA Euro 300 | 12/69/2015 0,50%
BBVA Euro 63 | 14/09/2013 0,30%
BBVA Euro 104} 15/09/2015 0,30%
La Caixa Euro 700 1 19/04/2015 1,45%
i 6.861

{"} imposicion a plazo fijo afecta a la garantia de la linea de avales prestados por esta entidad a inverseguros,
Sociedad de Valores, 8.A., Sociedad Unipersonal, cuyo beneficiario es Euroclear Bank {véanse Notas 1y
21,

La rentabilidad media anual de las imposiciones a plaze fijo mantenidas en cartera por el Grupo, durante el
ejercicic 2015, ha ascendido al 0,64% (1,31% en el gjercicio 2014),
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El saldo de |la cuenia “Otros créditos” del detalle anterior incluye las comisiones pendientes de cobro a lag
Instituciones de Inversion Celectiva gestionadas por el Grupo, por la actividad de gestién y administracion de las
mismas, que en el caso de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva
(Sociedad Unipersonal} ascienden a 253 miles de euros al cierre del gjercicio 2015 (307 miles de euros al cierre
del ejercicio 2014), las comisiones de depdsito pendientes de cobro con origen en Inverseguros, Sociedad de
Valores, S.A. (Sociedad Uninersonal) que ascienden a 129 miles de euros al cierre del ejercicio 2015 {137 miles
de euros al cierre del egjercicio 2014) y las comisiones pendientes de cobro a los Fondos de Pensiones
gestionados por el Grupo, por ta actividad de gestién y administracién, que ascienden a 227 miles de euros al
cierre del ejercicio 2015 (111 miles de euros ai cierre del gfercicic 2014),

Adicicnalmente, ef saldo de la cuenta "Otros créditos” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2015 y
2014, los saldes pendientes de liquidar a dichas fechas con Iberclear peor operaciones de compra v de venta de
valores mobiliarios, par un importe no significativo y 5 miles de euros, respectivamente.

El detalle de las adquisiciones temporales de activos mantenidas per el Grupo, al 31 de diciembre de 2014, es et
siguienie {ningln importe por este concepto ai 31 de diciembre de 2015):

Miles de Euros Tipo de Interés
Valor Nominal | Valor en Libros | Vencimiento Anual
Bonos del Estado 7.330 7565 | 13/01/2013 0,17%
7.530 7.965

La rentabilidad media anua! de |las adquisiciones temporales de activos, en el gjercicic 2015, ha sido del 0,002%
(0,12% en el ejercicio 2014),

Al 31 de diciembre de 2015, el Grupe tenia cedidos {de valores representafivos de deuda -véase Nota 8} a
intermediarios financieros un importe de 4.791 miles de euros (13.738 miles de euros cedidos a intermediarios
financieros al 31 de diciembre de 2014, tanto de adquisiciocnes termporales de actives como de valores
representativos de deuda) ~véase Nota 14— De esie saldc, 4.044 miles de 2urcs se encontraban cedidos a
Instituciones de Inversiéon Colectiva gestionadas por el Grupo inverseguros al 31 de diciembre de 2015 (4.431
miles de euros al 31 de diciembre de 2014},

lLos intereses devengados, durante el ejerciclo 2015, por las cuentas a la vista, cuentas a plazo y por las
adquisiciones temporales de activos, que han ascendido & 4, 45 y 1 miles de euros, respectivamente (4, 88 y 18
miles de euros en & ejercicio 2014, respectivamente}, se incluyen en el capituio “intereses y Rendimientos
Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Por otro lado, los descubiertos puntuales en la
cuenta corriente que el Grupo mantiene en Euroclear han generado un gasio por infereses, durante los gjercicios
2015 y 2014, que ha ascendide a 19 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saido del
epigrafe “Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada. :

b} Adguisiciones y enajenaciones

Les movimientos que se han producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en los créditos a intermediarios
financieros, sin considerar las cuentas a la vista ni los ajustes por valoracidn, se muesiran a continuacion:
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Miles de Euros
2015 2014
Saldos al inicio del eiercicio 15.386 8.903
Adquisiciones/ suscripciones 151.159 732,171
Ventas/ reembolsos (161.527; (725.688)
Saldos al cierre del ejercicio 5.018 15,386 |

¢} Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2015 y 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro asociadas a estos

activos financieros.,

7. _ Crédito a particulares

a) Desglose

A continuacién se indica el desglose de! saldo de este epigrafe del activo del balance consolidado, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, atendiende a la clasificacion, modalidad y situacién de las operaciones (inciuido

integramente en el ambiio geoygréfico de Espafia):

Miles de Euros

2015 2014

Clasificacion: 733 380
Inversiones crediticias 755 380
Por modalidad y situacién de las
operaciones:
Deudores a la vista y varios 160 380
Activos deteriorados 595 5935
Ajuste por valoracidn-

Intereses devengados - -

Pérdidas por deterioro (595) {593)

755 380

El saldo de fa cuenta "Deudores a la vista y varios” del detalle anterior, incluye el importe pendiente de cobro, al
cierre de los ejercicics 2015 y 2014, asociado a la prestacion de servicios por parte de las entidades que forman

el Grupe Inverseguros.

b} Férdidas por deterioro

Ei movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo de las pérdidas por deteriore
‘asociadas a ifos actives financieros que integran el saldo del epigrafe “inversiones crediticias — Crédito a
particulares” del active del balance consolidade, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2015 2014
Saldos al Iniclo del gjercicio 395 609
Dotaciones con cargo a resultados (¥) - 5
Liberaciones con abono a resultados (*) - (19
Saldos al cierre del ejercicio 595 595

("} Importes registrados en el eplgrafe “Pérdidas por Deterioro de Actives Financieros
{neto) — inversiones crediticias” de ia cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Durante el gjercicic 2014 el Grupo percibid 23 miles de euros de une de sus clientes cuya deuda fue clasificada
como de dudoso cobro en ejercicios anteriores y que se encontraba integramente deteriorada (ningin importe
por este concepto durante el gjercicio 2015). De este importe, 19 miles de eurcs corresponden al principal de la
deuda v 4 miles de euros a intereses de demora, habiendo registrado el Grupo este Gltimo importe en el capitulo
‘intereses y Rendimientos Asimitados” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2014
{ningln imporie por este concepto en el gjercicic 2015).

Vaiores representativos de deuda

El detalle del saldo de este epigrafe del balance consolidade, at 31 de diciembre de 2015 y 2014, integramente
compuestos por valores de renta fija, cotizados en Bolsa u otros mercados oficiales y denominados en euros, es

ef siguiente:

31.12.2015;

Miles de Euros

Tipo de Interés

Valor Nominal Valor en Libros | Vencimiento Anual
Bono del Estado 1 | 31/61/2029 6,00%
Cupoén segregado 1 1 31122016 0.00%
Cupén segregado 1 i 31/01/2020 0,00%
Cupdn segregado | ] 310172021 0,00%
Cupdn segregado i 1§ 314172023 0.00%
Cupén segregado 1 1 31/01/2024 £,00%
Cupon segregado 1 P 310172028 0,00%
Cupon segregado 1 i1 31/01/2029 0,00%
Bong def Estado 100 107 | 194472017 5,75%
Bono BBVA 300 301 10/02/2016 4,75%
Bono del Estado 4.000 4.045 30/04/2016 3,255,
Bono del Estado 1.000 1.093 | 31/61/2018 4,50%
Bono Acciona 200 202 29/64/2024 5,55%
Bono Ethias 400 326 14/01/2026 5,80%
Bono EVN AG 760 706 | 1170372010 5,00%
Bono Exor 300 317 12/06/2017 3,38%
Bono AIB 2.000 2,039 | 28/11/2016 2,88%
Bono Alitalia 1,340 1,319 | 30/07/2020 5,25%

10.308 10.463

Intereses devengados y no cobrados 224

10.308 10.687
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Miles de Euros Tipo de Interés
Valor Nominal Valor en Libros | Vencimiento Anual

Cupdn segregado 1 1 314612016 0.00%
Cupén segregado 1 t 3140172020 0.00%
Cupén segregado 1 i 31/01/2021 0,60%
Cupon segregado 1 1 31/01/2023 0,00%
Cupén segregado 3.001 4177 | 3170172024 0,00%
Cupédn segregado 1 1 31/01/2029 0,00%
Bonos del Estado 5.000 5.031 7 31/03/2015 2,75%
Bono RBSPLC 600 693§ 04/02/2015 6,93%
Bono Deutsche Bank 80O 202 15/04/2019 $,63%
Bono Socicte des Autoroutes 800 _ 807 | 3140372019 0,002%
Bonoe Goldman Sachs Group Inc. 7.000 £.999 | 29/10/2019 0,13%

19.206 18.514
Intereses devengados y ne cobrados - 144

19.206 18.658

Los infereses devengados durante el ejercicio 2015 por los valores representativos de deuda, gue han
ascendido a 377 miles de euros (457 miles de euros en el giercicio 2014), se incluyen en el epigrafe “Intereses y
rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada.

Los movimientos habides, durante los ejercicios 2015 y 2014, en esta carlera de valeres, sin tener en cuenta los
intereses devengados por la misma y las pérdidas por valoracién, se muestran a continuacion:

Miles de Euros
2013 2014
Saldos al inicio del ejercicio 18.514 33.662
Adquisiciones 6.433.854 7.341.065
Ventas {6.441.905) | (7.356.213)
Saldos al cierre del gjercicin 14.463 18.314

Otrog insfrumentos de capital

Bl desgiose del saide del epigrafe “Ctros instrumentes de capital” dei activo del balance consciidado, al 31 de
giciembre de 2015 y 2014, atendiendo a su clasificacién, cotizacion, moneda y naturaleza es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Clasificacion:
Activos financieros disponibles para la venta 24.557 25488
24.557 25.488
Cotizacidn:
Cotizados 20.3435 22.862
No cotizados 4212 2.6206
24,557 25,488
Moneda:
Euro 24,557 25,488
24.557 25,488
Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 24.557 25.488
| 24.557 25.488

instrumentos de capital - Activos financieros disponibles para la venta
a) Desglose

La composicién de los instrumentos de capital clasificados, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, como activos
financieros disponibles para la venta, es ia siguiente:
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Miles de Euros

2013 2014
Valor de Valor Vaior de Valor
Coste Razonable Coste Razonable

Spinnaker Invest, S.C.R., S.A. (4) 649 1.578 649 141
Fondo AXON 1, F.C.R. (4} 1.000 -(6) 1.000 150
Foresta Private Equity I, S.C.R., S.A, {4} 2.353 2.358 2.067 2,071
Inmoseguros VII 2, S AL (5) 488 401 488 407
Club Financiere Génova 2 2 2 2
Acciones Bolsas y Mercados Espafioles 439 7.168 598 9.657
Acciones Fogain 2 2 i ]
Participacidn Segurfondo Gestién Dindmica, F.I, (1) (3) 2.362 2495 2.362 2.477
Participacidn Segurfondo Inversidn, F.11. (en liquidacién) (3) 2.999 2.498 2.999 2.498
Participacién Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I (13 (3) 4.09] 4341 4.091 4351
Participacién Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.I. (3) 3.021 3.496 3.021 3.538
Participacién Segurfondo S&P 1060 Cubierto, F.1. (3) 360 344 300 341

17.726 24.686 17,578 25.634
Desembolsos pendientes (2) (129} {129} (146) (146)

17.597 24.5857 17.432 25.488

(1) Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la tofalidad de las participaciones en Segurfondo Gestidn Dinamica, Fi
Flexible, Fl, que representan aproximadamente ¢l 50% de ia parficipacién a dicha fecha,

participacicnes de Segurfonde Renta Fija

y 204.669,5547

estaban afectas a las contragarantias establecidas a favor de Bankoa, S.A., por impore de 4.664 miles de euros al 31 de diciembre de ]
2015 (4.851 miles de suras al 31 de diciembre de 2014} —véase Nota 1-.

{2) Correspande a los desembolsos pendientes de la participacion en Foresta Private Equity §, S.C.R., SA.

{3} Fondos gestionados por Inverseguros Gestion, S AU, S.G.11.C. (entidad perteneciente al Grupo Inverseguros —véase Nota 1).

(4} Valor razonable calcuiade a partir de las dltimas cuentas anuales disponibles auditadas, correspondientes a los ejercicios terminads el
31 de diciembre de 2014 y teniendo en cuenta, en su case, determinada informacién relativa a 10s Gitimos estados financieros ai 31 de

diciembre de 2015,

{6y Valor razonable caitulado a partir del patrimonio neto, obtenido de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de

diciembre de 2015 y que son gbjeto de auditoria.
{6) Importe inferior a 1 mil euros.

Elincremento que se ha producido, durante el gjercicio 2015, en el valor razonable de la participacién mantenida
per @ Grupo en Spinnaker Invest, S.C.R., S.A,, viene motivado por el incremenio en la valoracion de las
sociedades participadas por esta sociedad de capital riesgo, como consecuencia de las operaciones de mercado
llevadas a cabo con las acciones de dichas sociedades participadas y se inciuye en el epigrafe “Ajustes por
Valoracién — Activos finarncieros disponibles para iz venta” del pasivo del balance consolidado.

Asimismo, ef Grupo ha considerado gue procede reconaocer un deterioro en fa participacién que mantiens en
Fondo AXON |, F.C.R. (véase Nota 2.e.ii}, por lo que ha registrado, durante el ejercicio 2015, un gasto por
importe de 150 miles de euros, en el epigrafe "Pérdidas por Deteriore de Actives Financieros (Neto) — Otros
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de {a cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (ninglin importe por esie concepio en el gjercicio 2014).
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Adicionalmente, Ef Grupo considerd que procedia reconccer un deterioro en la parte de las participaciones
mantenidas por el Grupo en Segurfondo Inversion, F.LL {en liquidacién} donde el valor razonable era inferior al
valor de coste —en concreto, en las participaciones mantenidas por Inverseguros, $.A. e Inmoseguros Gestion,
S.A., Bcciedad Uniperscnal— (véase Nota 2-e.iil}, por lo que registré, durante el gjercicio 2014, un gasto por
importe de 5 miles de eurcs, en el epigrafe "Pérdidas por Deterioro de Activos Financieros (Neto) - Otros
instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenia de
pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (ningdn importe por este concepto en el gjercicio 2015 al
haberse incrementado el valor razonable de estas participaciones en un importe no significative). Por otre lado,
ia diferencia positiva entre el valor razonabie del resto de participaciones mantenidas por el Grupo en
Segurfondo inversion, F.LIL (en liquidacion) y su coste ~en concrete, en las participaciones mantenidas por
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Scciedad Unipersonal- se encuentra registrada, al cierre de los
ejercicios 2015 y 2014, neta de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafs “Ajustes por Valoracion ~ Activos
financieros disponibles para la venta” del pasivo del balance consclidado a dichas fechas.

L.as variaciones en el valor razonable del resto de acciones y participaciones, figuran registradas al cierre de los
gjercicios 2015 y 2014, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el epigrafe “Ajustes por Valoracion -
Actives financieros disponibles para la venta” del pasivo del balance consolidadoe a dichas fechas.

b) Adguisiciones y enajenaciones
Bolsas y Mercados Espafioles

Durante los ejercicios 2015 y 2014, el Grupo procedio a la venia de 69.669 y 133.800 acciones de BME,
respectivamente. El beneficic generado en dicha operacion, que ha ascendido a 2.500 miles de euros en el
eiercicio 2015 (4.048 miles de euros en el ejercicio 2014), se incluye en el saldo del epigrafe *“Resultados de
Operaciones Financieras {neto} -~ Instrumentos financieros no valorados a vaior razonabie con cambios an
pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dichos ejercicios (véase Noia 25),

Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2015, la participacidén del Grupo en BME ascendia a 230.7%4
acciones de 3,23 euros de valor hominal cada una de ellas {300.463 acciones de 3,23 suros de valor nominal
cada una de ellas al 31 de diciembre de 2014),

Bl importe de los dividendos cobrados, durante los ejercicios 2015 y 2014, correspondientes a la participacion
del Grupo en BME, ha ascendido a 447 y 574 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en ef capitulo
‘Rendimientos de Instrumentos de Capita!” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolideda de dichos
ejercicios.

Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones

En cuanto a la participacian que mantiene el Grupo en acciones ne cotizadas, corresponde a fa participacion en
ia Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, $.A. Durante el gjercicio 2015, la participacion en la
Gestora del Fondo General de Garantia de Inversicnes se ha incrementade en 386 euros, hasta alcanzar una
participacion de 2 miles de euros al 31 de diciembre de 2015, corraspondiente a 8 acciones de 200 euros de
valor nominal cada una de ellas (1 mit euros &l 31 de diciembre de 2014, correspondientes a 1.214 accicnes de
1 suro de valor nominal cada una de ellas).

Farticipaciones en Fonidos de Inversién

Al cierre de los gjercicios 2015 y 2014 el Grupo poses 409.835,7647 participaciones de Segurfonde Renta Fiia
Flexible, Fondo de inversion, en ambas fechas.
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Asimismo, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo posee 302.395,37 participaciones de Segurfondo
Elico Cartera Flexible, Fondo de Inversidn, en ambas fechas.

Adiclonaimente, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 el Grupe posee 30.000 participaciones de Segurfonde
S&P 100 Cubierlo, Fondo de Inversidon, en ambas fechas

Por ofre tado, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo posee 10.435,70 participaciones de Segurfondo
Gestién Dinamica, Fondo de Inversion, en ambas fechas.

Finalmente, al clerre de los ejercicios 2015 y 2014 el Grupo posee 29.231,9691 participacicnes de Segurfondo
Inversidn, Fondo de inversion inmebiliaria {en liquidacion), en ambas fechas.

Con fecha 27-de marzo de 2009 fue publicado en la Comisién Nacional del Mercado de Valores un hecho
relevanie por el que Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversién Colectiva,
Sociedad Unipersonal, como Sociedad Gestora de Segurfondo inversion, Fondo de Inversidn inmobiliaria (en
liquidacion} solicitaba a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores autorizagion para suspender el reembolso
de las participaciones del mismo, por un periodo de dos afios, desde el 31 de marzo de 2008 hasta ef 31 de
marzo de 2011, inclusive, al amparo de lo dispuesto en el articuio 63.3.d) del Reglamento de la Ley de
Instituciones de inversidn Colectiva, aprobade por el entonces vigente Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido el Fondo solicitudes de reembolso de participes por un
importe-de 585,734 miles de euros, lo que representaba un 95,80% de su patrimonio al 27 de marzo de 2009. En
dicha solicitud se pedia, asimismo, y durante el plazo de suspensian, autorizacion para la exencion en el
cumplimiento de los ceeficientes de diversificacién del articuio 61 del Reglamento de Instifuciones de Inversion
Colectiva, al amparo de lo dispuesto par el articulo 63.3.d) del mencienado Reglamento.

Con e! fin de garantizar un trato equitativo a los participes del Fondeg, v formando parte de la solicitud de
autorizacion de suspension de reembelsos descrita en el parrafo anterior, se amplid el plaze en que las
solicitudes de reembolsc podian presentarse hasta el 2 de abrit de 2008, inclusive, sin que fuera aplicable
comision o descuento aiguno asociade a los reembolsos.

. Cen fecha 3 de abril de 2009, fue publicado un hecho relevante en el que se indicaba gue fa Comision Nacional
del Mercado de Valores autorizaba la suspension del reembolso de las participaciones en los términos que a
continuacion se mencionan. Posteriormente, con techa 8 de abril de 2009, fue publicado un nuevo hecho
reievante en el que se indicaba que el importe final de ios reembolsos solicitados habia ascendido a 580.739
miles de suros, lo que represeniahba un 87,90% de!l patrimonic del Fondo a 31 de marzo de 2009.

Por tanto, se establecid que el reembolso de las participaciones se ilevaria a cabo de la siguiente forma:

2) Unimporte equivalente al 10% del patrimonio de! Fonde al 31 de marzo de 2009 seria satisfecho, aplicando
el valor liguidative a dicha fecha, en dos plazos: entre los dias 1 y 5 de abril de 2009, en que se abonaria un
imporie equivalente al 5% del patrimonio del Fondo; y entre los dias 1 v 5 de junic de 2009, en que se
satisfaria el 5% restante. En ambos casos, a prorrata de los reembolses solicitados con anteriaridad a que la
Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizara la suspension solicitada.

Para atender estos pagos, Inverseguros Gestion, $.A., Scciedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, Sociedad Unipersonal, como Sociedad Gestora del Fondo intentaria concluir ventas razonables
del patrimonic inmohifiario del Fondo vy, si fuera necesario, obtenar financiacién para atender necesidades
transitorias de tesoreria, u otras vias previstas en la normativa aplicable, tales como la enirada de nuevos
participes en el Fonde interesados o el aplazamiento de los reembolsos de los inversores que
voluntariamente ic acepten. E! citado endeudamiento se irfa amortizando, en su casc, una vez fieran
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atendidos los reembolsos hasta el equivalente al 10% dei patrimonio del Fondo, a medida que se generara
liquidez neta mediante Ia venta de activos por parte del Fondo.

b) Para el reemboiso del importe restante, ei Fondo iniciaria un programa ordenado de enaienacison de activos,
con el objetivo de realizarlos en el menor plazo posibie, que sea compatible con ta mayor diligencia v en
interes de los participes, de tal forma que, una vez cancelado, en su caso, el endeudamiente bancario, cada
vez gue obtuviera liquidez disponible eguivaiente al 10% de su patrimonio, la distribuiria a prorrata entre fos
reembolsos pendientes de pago total, aplicando el valor liquidativo que correspondiera al cierre def mes
anterior a aguel en gue se realice el pago. Este proceso se repetiria hasta que se hubiera completado el
pago total de ios reemboisos solicitados que estuvieren pendientes.

Si, transcurrido el plazo de dos afios de suspension de reembolsos definide, no hubiera side satisfecho el pago
de reemboisos pendignies, se acordaria la disolucion y consecuente apertura del proceso de liguidacion del
Fondo, disolucion ésta gue también se acordaria si ! patrimonio del mismo fuere inferior al minimo establecide
por la normativa vigente aplicable. Durante ese mismo periodo de dos afios, inverseguros Gestion, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, como Sociedad Gestora del
Fondo, aplicaria una rebaja a la comisidn de gestian que venia percibiendo, que quedaria fiiada en el 8,85% del
patrimonio gestionado. En el mismo sentido, inversegures, Sociedad de Valores, 3.A., Scciedad Unipersonal,
como Entidad Depositaria del Fondo reduciria su comision al 0,08%.

&n aplicacion de los términos de la suspension de reembolsos autorizada anteriormente descrita, asi como de
los acuerdos alcanzados posteriormente entre los pariicipes de! Fonde e inverseguros Gestidn, S.A., Sociedad
Gestora de Institucicnes de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, como Sociedad Gestora del Fondo, gue
permitieron un aptazamiento en el pago de parte del reembolso inicialmente comprometido, entre los dias 1y 5
de abrl de 2009, con fecha 3 de diciembre de 2010 y con fecha 26 de marzo de 2010 se reembolsaron,
respectivamente, 35,175, 13.500 y 13.508 miles de euros gque supenian en conjunte, aproximadamente, un 10%.
del patrimonio del Fondo al 31 de marzo de 2009,

Finalmente, tal y como se indicaba en &l hecho relevante publicade con fecha 31 de marzo de 2011, al haber
transcurrido el plazo de dos afios definido en los términos de la suspension de reembolsos autorizada y no haber
sido posible, a pesar de los esfuerzos realizades, generar liquidez suficiente para satisfacer el pago de los
restantes reembolsos pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 Inverseguros Gestidn, $.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, como Sociedad Gestora del Fondo, e
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, como su Entidad Depositaria, acordaron ia
disolucidn vy consecuente apertura del proceso de liouidacidn del Fondo, auedandc suspendidos, durante al
periodo de liquidacion, los derechos de suscripcidn y reembolse de participaciones det Fondo. Inverseguros
Gestion, S.A., Scciedad Gestora de Institucicnes de Inversidn Colectiva, Sociedad Uniperscnal, como Scciedad
Gestora del Fondo, con el concurso de inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., como su Entidad Depositaria,
actlia como liquidador y procedera con Ja mayor diligencia y en el mas breve plazo posible a enajenar los valores
y activas del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos existentes. Fstaba previsto gue el mencionado proceso
de liguidacion durara el menor tiempo necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la cartera de
inversiones inmobiliarias det Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maxime definido para este
proceso. Sin petjuicio de lo anterior, y tal y como se describe mas adelante, si bien durante &} ejercicio 2013 los
Administradores de Inverseguros Gestién, $.A., Sociedad Gestora de Insfituciones de Inversion Colectiva,
Sociedad Unipersonal, como Entidad Gestora dei Fondo, con el conccimiento de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, acordaron la aceleracion del proceso de liquidacion del Fondo, fijandose inicialmente como
objetivo en el plan de ventas tenerlo completado antes del mes de marzo de 2015, durante el ejercicio 2014,
acordaron, también con el conocimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores, ampliar el plazo para
completar el mencionado plan de ventas hasta el mes de marzo de 2018, al considerar que mantener el objetivo
inicial del plan de ventas podria ccasionar un perjuicio para los participes del Fondo. Por tanto, es intencién de
Inverseguros Gestion, 8.A., Scciedad Gesiora de Instituciones de Inversion Cotectiva, Sociedad Unipersonal,
como Entidad Gestora del Fondo continuar realizando todas las gestiones necesarias para estar en condiciones
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de atender las solicitudes de reembolso de participes dentro del mencionado plazo, mediante la venta de los
inmuebtes en cartera en las mejores condiciones de precio vy plaze en beneficio de los participes de! Fondo.

Una vez realizadas las operaciones descritas en el parrafo anterior, se elaboraran los correspondientes estados
financieros de liguidacion del Fondo y se determinara la cuota gue corresponda a cada particine. Antes de la
elaboracion de los estados financieros de liquidacién del Fondo, y una vez cancelado el endeudamiento
bancario, el liquidador puede repartir el efectivo obtenido en la enajenacién del activo, en concepto de
liguidaciones a cuenta, de forma proporcional entre todos los participes, siempre que hubieren sido satisfechos
ios demas acreedores del Fondo 0 consignado el importe de sus eréditos vencidos o, cuando existieren créditos
ne vencides, se hubiere asegurado previamente el pago. En este sentido, dado que se cumplian dichos
requisitos, an los meses de junic y diciembre de 2014, ! Fondo ya realizd dos pages en concepto de liquidacién
a cuenta por importe de 30.000 y 138.000 miles de euros, respectivamente. Por ello, en dichas fechas el Grupo
percibic 282 y 1.298 miles de euros, respectivamente, en cencepto de liguidacion a cuenta por su participacién
en el Fondo. Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, estos importes percibidos por ef Grupo se incluyen en la
cuenta "Resto de Pasivos - Otros pasivos” del pasivo del balance consolidado) —véase Nota 13-, Para
determinar la cuoia de fiquidacion gue ie correspondera a al Grupo en e momento en el que se produzca fa
liguidacion final del Fondo, el importe registrade en el mencionado epigrafe, en concepte de liquidacion a cuenta,
se deducira del importe por el que figure registrada la participacion del Grupo en el Fondo en ese momento.

Durante el ejercicio 2013, inverseguros Gestion, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,
Sociedad Unipersonal, como Scciedad Gestora del Fondo, recibié un requerimiento de la Comision Nacional det
Mercado de Vaiores en el que se le instaba a mantener una reunién informativa con los participes del Fondo,
para dar a conocer la actuacién de ta Sociedad Gestora, durante el periodo de liguidacion del Fondo, se pusiera
en su conocimiento el estado de ia liguidacidon del mismo, y se explicaran las pautas futuras & seguir en el
preceso de ventas de inmuebles. Asimismo, se instd a gue el Consejo de Administracion de Inverseguros
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Saciedad Uniparsonal, como Sociedad
Gestora del Fondo, aprobara una actualizacion del plan de ventas de inmuebles dei Fondo. En este sentido, el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en su reunion celebrada el 24 de abrif de 2013,
aprobd la aclualizacién det Plan de ventas del Fondo gue, a dicha fecha, incluia come objetivo la aceleracion del
procesc de liguidacion del Fondo, intentando completarta antes del mes de marzo de 2015. A su vez,
previamente, con fecha 21 de marzo de 2013, la Direccidn de ia Sociedad Gestora del Fondo habia mantenido
una reunion con los participes del Fondo, en la que se fes informa sobre el estado del proceso de fiquidacion y
se les explicaron las pautas futuras a seguir en el proceso de ventas, con ef fin de que la liquidacién del Fondo
se realizara en el plazo de tiempo mas breve posible (antes del mes de marzo de 2015, segin el plan de ventas
indicando anteriormente).

De todo lo fratado en la reunién de participes se informd & la Comision Nacional del Mercado de Valores,
incluyendo las tineas bésicas del plan de actuaciones para conseguir acelerar las ventas con el objetivo de
compledar la liguidacion en marzo de 2015. A la vista de ello, la Comision Nacional del Mercado de Vaiores
sugirid a Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Institucionas de inversién Colectiva, Sociedad
Unipersonal, come Sociedad Gestora del Fondo, la conveniencia de intentar activar e mercado mayorista o de
inversores de grupos de actives como medio para poder acelerar adecuadamente los ritmos de venia,
posibilitando los pagos de los reembolsos a la mayor brevedad. Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonai, como Sociedad Gestora de! Fondo, en
consecuencia, inicio actuaciones en este sentido a principios del verano del ejercicio 2013, contratando los
servicios técnicos de diversos asescres con experiencia internacional en la venta de patrimonios inmobiliarios y
abriendo varias lineas de negociacion a comienzos del Gltimo cuatrimestre def ejercicic 2013.

Adicionalmente a ias ventas singulares de la cariera de inversiones inmobiiiarias del Fondo, realizadas durante
el ejercicio 2014 por un importe globa! de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 el Fondo
procedio a la venta de la préctica totalidad de su cartera de inversiones inmobiliarias de caracter residencial que,
a dicha fecha, se encontraba pendiente de venta, a siete sociedades por un importe giobal de 138.267 miles de
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euros. En este sentido, el valor razonable, al cierre dei ejercicio 2013, de la totalidad de los inmuebles vendidos
por ef Fondo durante el ejercicio 2014, por un precic de venia total de 177.249 miles de euros, ascendia a
175.089 miles de euros, que representaba, aproximadamente, el 66% del patrimonio del Fonde a dicha fecha. La
realizacion de estas ventas permitié al Fondo realizar los pagos en concepto de liquidacién a cuenta descritos
con anterioridad.

En la medida en que la venta realizada de la practica totalidad de la cartera residencial del Fondo, los pagos en
concepto de liquidacion a cuenta ya realizados por el Fondo y la propia evolucion del entorno econdmico,
configuraban un nuevo escenario para el Fondo, los Administradores de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, como su Entidad Gestora, acordaren, en
sl reunion mantenida el 23 de diciembre de 2014, con el objetivo tliimo de preservar al maximo el valor para los
participes, y con el conocimiento de la Comisién Naciona! del Mercado de Valores, dejar sin efecto et horizonts
temporal iniciaimente establecide para la finalizacién de! proceso de liquidacidn {gue era marzo de 2015) vy fijar
un nueve horizonte temporal para la finaiizacion de dicho proceso de liguidacion, que es marzo de 2018,

El Grupo valora su participacion en Segurfondo Inversion, Fonde de Inversién Inmobiliaria (en liquidacion) sohre
ia bage del valor liquidativo comunicado por Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de
inversion Colectiva, Sociedad Uniperscnal, como Sociedad Gestora del Fondo, tal y como establece la
normativa aplicable {véase Nota 2-b). Dicho valor liquidativo se chtiens, principalmente, a partir de las
vaioraciones aplicadas a las inversiones inmobiliarias que integran la cartera del mencionade Fonde y gue son
determinadas en base a fasacicnes elaboradas por expertos independientes. En este sentido, dichos valores de
tasacicn han sido determinados al 31 de diciembre de 2015 apiicande la Orden Ministerial ECO/805/2003, de 27
de Marzo, sobre normas de valoracién de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades
financieras y teniendo en cuenta, adicionalmente, la Resolucidon de 18 de octubre de 2013, del Instituto de
Contabiidad y Auditoria de Cuenias, sobre &l marco de informacién financiera cuando no resuita adecuada la
aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y que entrd en vigor en el ejercicio 2013. La aplicacién de
esta Resolucion supone que, a los efectos de disponer de una vaioracién de liguidacion de las inversiones
inmobiliarias al cierre del ejercicic 2015, se ha reatizado una tasacién de toda |a cartera inmohifiaria de! Fondo a
31 de diciembre de 2015, se han deducido los costes de venta imputables al Fondo y se han incorporado para
su determinacion las consideraciones que se deducen de la fjacién de un periodo de comercializacion con fecha
objetivo marzo de 2016, acorde con la estrategia de liquidacion y venta de los activos del Fondo definida por
parte de los Administradores de [nverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, Socledad Unipersonal, coma Scciedad Gestora del Fondo, y acordada con fa Comisidn Nacional del
Mercado de Valores.

Duranie el ejercicio 2015 ef Fondo ha realizado una venia parciai asociada a un inmueble por importe de 1.800
miles de euros {con una minusvalia de un 3,6%, aproximadamente, sobre el valor de tasacion de dicho
inmueble). Por ctro lado, con fecha 18 de febrero de 2018, el Consejo de Administracion de la Sociedad
(Accionista Unico de ta Sociedad Gestora del Fondo) ha acordado aceptar des de las ofertas vinculantes
recibidas por entidades ajenas al Grupo Inverseguros para la venta de la iotalidad de la cartera inmobitiaria del
Fondo por un impore conjunto de 76.700 miles de euros (con una minusvalia de un 13,7%, aproximadamente,
sobre el valor conjunto de tasacién de la totalidad de dicha cartera inmobitiaria), constituyéndose un depésito de
garantia por importe de 1.821 miles de euros asociado a una de |as ofertas. No obstante o anterior, la Sociedad
Gestora del Fando esta analizando ia posibilidad de excluir de una de ias ofertas de compra recibidas a dos de
los inmuebles de la cartera inmobiliaria del Fondo (dado que el precio conjunto ofertado para la venta de esos
dos inmuebles supone una minusvalia del 56,15%, aproximadamente, sobre su valor conjunto de tasacién). En
este sentido, si bien a la fecha de reformulacion de las presentes cuentas anuales no se habia materializado
ninguna de las ofertas de compra recibidas para la totalidad de la cartera inmobiliaria del Fondo, los
Administradores de dicha Sociedad Gestora estiman que una de las ofertas se materializara antes del cierre del
mes de marzo de 2016 y que la otra oferta se materializara durante el mes da abril de 2016 {que inciuiria, en su
caso, los mencionados dos inmuebles). De acuerdo con lo anterior, y una vez que se materialice 1a venta de ia
cariera inmobiliaria del Fondo, el impacto en su valor liquidative final {considerando que se incluyera la venta de
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ios dos inmuebies anteriormente mencionados), y consiguientemente su impacto en el valor de la participacién
en el mismo de la Sociedad, que, neta de los cobros en concepto de liguidacion a cuenta mencionados en el
parrafo anterior, asciende al 1,98% de su patrimonio al 31 de diciembre de 2015 (1,87% al 31 de diciembre de
2014), implicaria, aproximadamente, un impacito en el patrimonic consolidado def Grupo al cierre del gjercicio
2015 del 0,18%, no siendo dicho impacto significativo para las presentes cuentas anuales consolidadas.

Inmoseguros VIl 2, S.A.

Corresponde a la participacion mantenida por el Grupo en Inmoseguros Vil 2, S.A., equivalente at 1,96% de su
capital social. El importe pendiente de desembolse, asociade a esta participacién, at inicio del ejercicio 2014,
ascendia a 112 miles de euros (ningdin importe por este concepto al 31 de diciembre de 2015 y 2014 ya que, con
fecha 18 de noviembre de 2014, {a Junta General de Accionistas de esta sociedad acordd reducir su capital
social por un importe de 5.733.240 euros, con la finalidad de condonar la obligacion de realizar ef desemboliso de
los dividendos pasivos pendientes. Esta reduccion se efectu¢ mediante la disminucién del valor nominal de
todas las acciones que integraban su capital social en un imporie de 936,80392 suros, pasando a ser el valor
nominal de cada accion de 4.063,19807 euros),

inmoseguros VIl 2, S.A. es una sociedad constituida el 10 de febrero de 2005, cuya actividad consiste en la
gestion de activos inmobiliarios por cuenta de entidades aseguradoras. Dicha gestién comprende la adquisicion,
promocién, explotacion, construccion, eic. de todo tipo de inmuebles, El Grupo tiene firmado un contrato de
gestion y administracién con esta entidad cuyo vencimiento se produjo en el mes de febrero de 2015, si bien se
ha producido su renovacion de forma tacita hasta el mes de febrero de 2017.

Spinnaker Invest, S.C.R., S.A.

Corresponde a la participacion mantenida por el Grupo en Spinnaker Invest, S.C.R., S.A., equivalente al 4% de
su capital social. Esta sociedad fue constituida el 24 de abril de 2001.

Durante los meses de abril y julio de 2014 esta sociedad realizd dos reducciones de capital mediante Ia
reduccién del vaior nominal de sus acciones, reembolsando a sus accionistas el imporie de dicha reduccion. En
este sentido, el Grupoe recibié, en dichas fechas, reembolsos por importes de 53 y 172 miles de euros (ningin
importe por esfe concepto en el ejercicic 2015), no variando su porcentaje de participacidén, que fueron
registradas reduciendo el coste de su participacion durante dicho ejercicio. Por otro lado, en el mes de julio de
2015 el Grupe ha recibido un dividendo por su participacion en esta sociedad de capital riesgo por importe de 8
miles de suros (dos dividendos por importes de 92 y 295 miles de euros recibidos en los meses de julio v agosto
de 2014, respectivaments), que se incluyen en el saldo del epigrafe “Rendimientos de Instrumentos de Capital”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Al cierre del ejercicio 2015 estos importes habian sido
cabrados en su fotalidad. '

Fondo AXQON [, F.C.R,
Corresponde a la participacion del 7,63% mantenida por el Grupo en Fondo AXON |, F.C.R.

En diciembre de 2015 el Grupo habia recibido un dividendo por su participacion en este fondo de capftal riesgo
por importe de 50 miles de euros, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Rendimientos de Instrumentos de
Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicic (ningdn imporie por este concepto
en el ejercicio 2014).
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Foresta Privafe Equity If, S.C.R., S.A.

Corresponde a la participacién mantenida por el Grupo en Foresta Private Equity I, S.C.R., $.A., equivalente al
8,12% de su capital social. Durante el ejercicio 2015, ef Grupo ha suscrito la ampliacidon de capital llevada a cabo
por esta sociedad de capital riesgo, incrementando en 286 miles de euros su inversion y sin que varie su
porcentaje de participacion., Como consecuencia de dicha ampliacion de capital, al cierre def ejercicio 2015
existe un importe pendiente de desemboisar de 129 miles de euros, después de haber desembolsado durante el
mismo 303 miles de euros {148 miles de eurcs pendientes de desembolsar al cierre dei ejercicio 2014 y 157
miles de euros desembelsados en fa ampliacidn de capital}. Adicionalmente, ai cierre del ejercicio 2015 af Grupo
mantiene un compromiso de desembolso en las futuras ampliaciones de capital que realice esta sociedad por
importe de 1.811 miles de euros (2.097 miles de euros al cierre de! ejercicio 2014). Las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio 2014 de esta sociedad de capital riesgo, auditadas, fueron formuladas por sus
administradoeres sin reconocer plusvalias latentes asociadas a sus inversiones, al no ser posible determinar con
fiabilidad un valor de mercadc para las mismas {(dichas inversiones estan constituidas, principalmente, por
plantaciones intensivas de maderas nobles que se encuentran en una fase temprana de su ciclo de maduracion,
que se ha estimado en veintitrés afios y ias variables que afectan al valor de la madera en el momento de su
realizacion estan sujetas a un range de variabilidad muy significativo. En todo caso, no se detectaron indicios de
deterioro en las inversicnes. En esie sentido, la direccién financiera de esta sociedad ha confirmado a los
Administradores de la Sociedad que, en ia formufacién de las cuentas anuales correspondientes al gjercicio
2015 se mantendréan ios mismos criterios de valoracion que se habian apiicade en ia formulacion de las cuentas
anuales de ejercicios anteriores {no reconocimiento de piusvalias asociadas a las inversiones, al encontrarse las
misimas en una fase temprana de su ciclo de maduracién y ne existencia de indicios de deteriors).

Club Financiero Génova

Corresponde a la participacion mantenida por el Grupo en et Club Financiero Génova, cuyas gcciones son no
cotizadas.

¢} Ajustes por valoracion

Los ajustes por cambios en ef valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para ia Venta” se
registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes por Valoracion™. Al 31
de diciembre de 2015 y 2014, el detaile del epigrafe “Ajustes por Valoracion — Activos financieros disponibles
para la venta” def balance consolidado es el siguiente:
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Miles de Euros

Valoracion Ajustes por Valoracidn
2015 2014 2015 2014
Spinnaker invest, S.C.R., S.A. 1.578 141 1.368 163
Fondo AXON [, F.CR. - (*¥%) 150 - (%) - (%
Foresta Private Equity I, S.C.R., S.A, 2.229 1.925 7 6
Inmoseguros VII2, §.A, 401 407 (65) (60}
Club Financiero Génova 2 2 - -
Acciones Bolsas y Mercados Esparfioles 7.168 5.657 5.031 £.658
Acciones Fogain 2 1 - -
Participacion Segurfondo Gestidén Dindmica, FI 2495 2477 100 86
Participacién Segurfondo Inversion, FII (en liquidacidn) 2.498 2.498 302 290
Participacion Segurfondo Renta Fija Fiexible, F1 4.341 4.351 188 195
Participacion Segurfondo Etice Cartera Flexible, FI 3,499 3.538 359 388
Participacién Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.1, 344 341 33 31
24.557 23,488 7.323 7.757

(") Vease apartado a) de esta misma Nota.

{7} Imponte inferior & 1 mil euros.

El movimiento que se ha producido en et saldo del epigrafe "Ajustes por Valoracion — Activos financieros
disponibles para la venta”, durante los ejercicios 2015 y 2014, ha sido el siguiente:

Miles de Euros

2013 2014
Saldos al inicio del cjercicio 7.757 8.544
Variacion por valoracion 1.553 2.326
bmportes transferidos a Ja cuenta de pérdidas v ganancias {2.500} (4.048)
Impuesto diferido neto (*) {(Nota 18) 401 566
Impacto del cambio en el tipo impositive (véase Nota 2-r) 112 369
Saldos al cierre del ejercicio 7.323 7787

("} Importe caloulado comoe ef 28% de la variacién por valoracién en el ejercicio 2015 (30% en &l ejercicio
2014} ~véase Nota 2-—. Adicionaimente, estos importes no recogen ef efecte fiscal correspondiente
al incremente en el vaior razonable que se ha producido, duranie los ejercicios 2015 y 2014, en la
participacién rnanienida por ef Grupo en Spinnaker Invest, 3.C.R., S$.A., por importes de 486 y 163
miles de euros, respectivamente, ya gue, de acuerdo a lo establecido en la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impueste sobre Sociedades (véase Nota 2-r), dicho incremento ha sido considerado
como una diferencia permanente positiva en la determinacion de la Base imponible del Impuesto
sobre Sociedades de ios glercicios 2015 y 2014, respectivamente (véase Nota 18).

10. Activo material

El movimiento que se ha producido en este capitulo del activo del balance consolidado, durante los ejercicics
2015y 2014, integramente compuesto por inmevilizado de uso propio, ha side ef siguiente:
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Miles de Euros
Otro
Meobiliario e | Elementos de | Inmovilizado Equipos
Terrenos Construcciones | Instalaciones Transporte %) Informaticos Total

Coste:
Saldos al | de encro de 2014 2.328 2.866 1.865 93 465 609 8226
Adiciones - - 2 - - g 41
Retiros - - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 2.328 2.866 1,897 93 465 618 8.267
Adiciones - - - - 25 25
Retiros - - - - - -
Saldes at 31 de diciembre de 2015 1.328 2.866 1.897 93 465 643 8.262
Amertizacion acumulada:
Saldos al [ de enero de 2014 912y {1.563) (93) - (374) (3.142)
Dotacidn (5T {35) - {25) {137
Retiros - - - - - - -
Saidos al 31 de diciembre de 2014 - {369) (1.618) (93 - (599} £3.279)
Dotacion - (58) (52} - - (17) {(127)
Retiros . - - - - “ - -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 - (1.027) {1.670} (93) - (616) (3.406)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2014 1328 1.897 279 - 465 9 4.988

Saldos al 31 de diciembre de 2015 2.328 1.839 227 - 465 27 4.886

("} Véase Nota 2-g.

1.

Con fecha 24 de marzo de 1998, el Grupo comprd el inmueble donde se ubica su sede social, sita en la calle
Fedro Mufioz Seca, 4 — Madrid. Dicho inmueble se encuentra afectado por ia “Cuenta Especial Hipotecaria® que
inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal —entidad perteneciente al Grupo Inverseguros—
contratd, en el ejercicio 2004, con Bankoa, S.A. (véase Nota 1).

La totalidad del inmovilizado material del Grupo (a excepcion del inmueble, indicado anteriormente, gue se
encuentra asegurado mediante una pdliza de seguros emitida por Allianz-Ras Segurcs y Reaseguros, S.A) se
encuentra asegurado, por su valor de adquisicion, con una pdliza de seguros emitida por Seguros Bilbao, S.A.,
Compafila de Seguros.

Al 31 de diciembre de 2015, el importe de (os elementos del inmovilizado material totalmente amertizados, y en
uso, ascendian g 1.849 miles de eurcs (1.859 miles de euros al 31 de diciembre de 2014).

inversiones Inmobiliarias

El movimiento que se ha producido en el salde de este epigrafe el activo de! balance consoclidado, durante los
gjercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
Coste Amortizacidn
Construcciones |  Terrenos Acumulada | Deterioro {(*) Neto
Saldos al 1 de enero de 2014 1,103 1.302 (223 {184) 1.998
Adiciones o dotaciones - - {22) (10} (32)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.103 1.302 (245) (194) 1.966
Adiciones o dotaciones - - (22) (1 (23)
Retiros o recuperaciones - - - 6 6
Saldos al 31 de diciembre de 2015 1,163 1.302 {267} {189 1.949
{*y Corresponde a la dotacion/recuperacion del deterioro asociado a dos de los inmuebles del Grupo {véase nota 2-h).
Las inversicnes inmobiliarias del Grupo corresponden a inmuebles destinados a su explotacidon en régimen de
aiquiter, encontrandose cublertas con pélizas de seguro contratadas por ef propio Grupo.
&l detalle de jos inmuebies que posee el Grupo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se muestra a confinuacion:
Miles de Euros
Amortizacién | Deterioro
Construccion Terreno Acumulada | Acumulado Total
2014:
Constancia, 14 160 213 (19) (152) 232
Marqués del Duero, 8 256 492 (65) - 683
Antonio Cabezon, &3 195 216 (48) - 363
Severo Ochoa, 3 Benali 169 39 (4h - 167
Cortes Catalanas, 262 34 101 (8) - 127
Cortes Catalanas, 264 32 87 (8) - 111
Fuente del Berro, 31 38 137 (9) - 166
Carretera de Mula s/n 189 17 (47) (42} 117
1.103 1.302 (245) (194) 1.966
26is:
Constancia, 14 190 213 (23) (146) 234
Marqués del Duero, 8 256 492 (70) - 678
Anfonio Cabezdn, 83 195 216 (52) - 359
Severe Ochoa, 3 Benali 169 39 (44) - 164
Cortes Catalanas, 262 34 101 (9 - 126
Cortes Catalanas, 264 32 87 )] - 110
Fuente def Berro, 31 38 137 (10} - 165
Carretera de Mula s/m 189 17 (50) (43) 113
1,103 1.302 (267) (189) 1.949

Los ingresos devengados por el ailquiler de parte de las inversiones inmobiliarias del Grupo, durante los
gjercicios 2015 y 2014, han ascendido a 70 y 75 miles de euros, respectivamente, que se incluyen en el capitulo
“Otros Productos de Explotacién” de [a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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Las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas el Grupo como arrendador (sin incluir ofros
gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastes de comunidad, seguridad, impuestos y similares), de
acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta incrementos futuros por iPC, aciualizaciones
futuras de rentas pactadas contraciuaimente, ni el Impuestc sobre el Valor Afiadido, son las siguientes:

Miles de Euros

Arrendamientos Operativos
Cuotas Minimas 2015 2014
Menos de un afio 36 41
Entre uno y cinco afios 18 50
Més de cinco afios -
: 54 91

Qtro activo intangible

13,

El movimiente que se ha producido en & salde de este capitulo del activo del balance consolidado, compuesto

integramente por aplicaciones informaticas, durante los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

Miles de Euros

Amortizacion

Coste Acumulada Neto
Saldos al 1 de enero de 2014 1.143 {1.003} 140
Adiciones o dotaciones 10 {81) (71)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.1583 (1.084) 69
Adiciones o dotaciones 25 {50) (25)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 1.178 (1.134) 44

Ei importe de los elementos del inmovilizado intangible totaimente amortizados, y en uso, al 31 de diciembre de
2015, asciende & 1.085 miles de euros (901 miles de euros al 31 de diciembre de 2014),

Resto de activos y pasivos

La composicion del saide de estos capitulos del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la

siguients:
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Miles de Euros
Activo Pasivo
2015 2014 2015 2014

Anticipos y créditos al personal 235 165 . -
Fianzas 378 377 14 20
Remuneraciones pendientes de pago (Nota 26) - : - 1.517 1.967
Otros activos 168 39 - -
Otros pasivos (Notas 9y 27) - - 2.4435 2.450
Administraciones Pablicas (Nota 18} 124 145 738 1.581
Gastos anticipados 140 125 ~ -

| 1.045 851 4,714 6.018

Los creditos concedidos al personal del Grups han devengads unos intereses, durante ios ejercicios 2015 y
2014, por importe de 2 miles de euros, en ambos ejercicios, gue se incluyen en el saido del capitulo “Intereses y
Rendimientos Asimilades” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El saldo deudor de la cuenta "Fianzas” del detalie anterior incluye, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, 360
miles de euros correspondientes al importe desembolsado por ei Grupo por su participacion en la fianza
colectiva que los miembros de cada Bolsa han constituido con el objeto de garantizar entre ellos el cumplimiento
de las operaciones pendientes de liquidacion, que hubieran sido contratadas en las Bolsas de Valores o a fravés
del Sistema de Interconexidn Bursatil.

Por ofro lado, el saido de la cuenta "Otros activos” det detalle anterior recogia, al cierre del gjercicio 2014, el
importe de los anticipos eniregados a los proveedores del Grupe (ningun importe por este concepto al cierre del
ejercicio 2015).

Con fecha 4 de octubre de 2005 Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal recibio
notificacién de reclamacion efectuada por fa Direccion General de Tributos de la Consejeria de Hacienda de la
Comunidad de Madrid para la liquidacion de! !mpuesto sobre Transmisicnes Patrimoniales v Actos Juridicos
Documentados por importe de 160 mites de euros junio con los intereses de demora por importe de 8 miles de
euros, que dicha scciedad no liquidé por entender gue la escritura de hipoteca condicional, superposicidn de ia
“Cuenta Especiai Hipotecaria® (véanse Notas 1y 10) no estaba sujeta a dicho impuesto. Posteriarmente, con
fecha 2 de noviembre de 2005, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal presentd
recurso de reposicion contra fa liquidacion provisional enviada por dicha Direccidn General vy, con fecha 3 de
noviembre de 2005, esta sociedad presentd ta soliciiud de suspension de la ejecutividad del acto recurrido,
mediante la presentacién de un aval bancario sclidaric constituido con Banco Bitbao Vizcaya Argentaria, S.A. por
el importe reciamado. Con fecha 14 de diciembre de 2005, la Direccién General de Tribuios de la Consejeria de
Hacienda de la Comunidad de Madrid desestimé el recurso de reposicion interpuesto por Inverseguros,
Sociedad da Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, por lo que, con fecha 9 de enero de 2006, esta sociedad
formuld reclamacion econdmico — administrativa, ante & Tribunal Econdmico — Administrativo Regional de
Madrid, contra la resclucion del recurso de reposicion anterior y, posteriormente, con fecha 23 de noviembre de
2069, el Tribunal Econdmico - Administrativo Regional de Madrid confirmd la fiquidaciéon impugnada,
interponiendo Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, con facha 23 de febrero de 2010,
Recurso de Alzada Ordinario ante el Tribunal Econémico — Administrativo Central contra la resclucidn anterior,

Adicionaimente, con fecha @ de julfio de 2012, el Tribunal Econémico — Administrativo Central resolvid desestimar
el recurso de aizada presentado por inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Scociedad Unipersonal, por lo qus,
con fecha 26 de diciembre de 2012, esta sociedad procedid al pago. de los 160 miles de euros mas los intereses
de demora que finaimente ascendieron a 18 miles de euros, aplicando para ello la provisidn que tenia constituida
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para la cobertura de esta reclamacién. En este sentido, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal solicitd que se prolongase la medida cautelar adoptada frente a la Consejeria de Hacienda de la
Comunidad de Madrid.

Posteriormente con fecha 1 de jutio de 20158 inversegures, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal
recibid la notificacién de la sentencia dictada por la Sala de lo Contencioso-Administrativo det Tribunal Superior
de Justicia de Madrid, por la que se estimd el Recurso Contenciosc-Administrativo inferpuesto vy se acordé
anular la resolucion dictada por el Tribunal Econdmico — Administrativo Cendral, de fecha 9 de julio de 2009. En
dicha sentencla se reconoce el derecho de Inverseguros, Sociedad de Valores, 8.A., Sociedad Unipersonal a la
devolucion de ia totalidad del importe ingresado, incluyendo tanto el principal de ta deuda como los intereses
pagados.

Finalmente, con fecha 28 de septiembre de 2015, se nofificd a inverseguros, Sociedad de Valores, SA.,
Sociedad Unipersonai Diligencia de Ordenacion, por la gue se declara la firmeza de la Sentencia vy se requiere a
la Administracion para que lieve a efecto el failo de la misma; por lo que, al 31 de diciembre de 2015, el Grupo
ha registrado un dereche de cobro con la Administracion, por importe de 168 miles de euros, gque se inciuye en
fa cuenta "Otros activos” del detalle anterior a dicha fecha y un ingreso por el mismo impore en la cuenta
"Gasios Generales - Tributos” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2015 (véase Nota
27).

BDeudas con intermediarios financigros

La composicidn del saldo de este epigrafe del pasivo de! balance consolidado, al 31 de diciembre de 2015 y
2014, atendiendo a los criterios de clasificacion, naturaleza, area geografica y moneda, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2015 2014
£
Clasificacidn:
Pastvos financieros a coste amortizado 9.561 13.738
9.561 13.738
Natuvaleza:
Cesiones temporales de activos {Nota 6) 4,791 13,738
Otras deudas 4770 -
Ajustes por valoracién-
Intereses devengados _ - -
9.561 13.738
Area geogrifica: _
{Espafia 9.561 13.738
9.561 13.738
Moneda:
Euro 9.361 13.738
9.561 13.738

La totalidad de las cesiones temporales de activos en vigor, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, ienian un
vencimiente inferior a seis meses. El coste medio anual de estos pasivos ha sido del 0,0001% en el ejercicio
2015 (0,11% en el ejercicio 2614).
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Hoae ens

l.os intereses devengados, durante el ejercicio 2015, por las cesiones temporales de activos realizadas por el
Grupo a intermediarios financieros han ascendido a 1 mil euros (20 miles de euros en el gjercicio 2014}, que ss
incluyen en el capitulo "Intereses y Cargas Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

El saldo de la cuenta "Otras deudas” del detalle anterior recoge de forma transitoria, al cierre del ejercicio 20135,
el imporie recibido de uno de los clientes de la Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonat
(accionista del Grupo inverseguros) para la compra de valores, que no se habia ejecutado al cierre de dicho
gjercicio (ningln importe por este concepto a! cierre del elercicio 2014) —véase Nota 2-v—. Dicha compra de
valores se ha ejecutado con pesterioridad ai cierre del ejarcicio 2015, por lo que el saldo registrado en ia cuenta
“Otras deudas” ha sido cancelado,

Cartera de negociacién

E! saido de este capitulo de! pasivo del balance consolidade al 31 de diciembre de 2014 inclula derivados de
negociacion por un importe tfotal de 28 miles de euros {ningln imperie por este concepto al 31 de diciembre de
2015). A continuacion se presenta un desglose, por tipo de derivado, de los valores nocionales y/o contractuales
de los derivados de negociacion gue mantenia el Grupo ai 31 de diciembre de 2014:

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

Compromisos por operaciones cortas
de derivados:

Comprados - - - : -
Vendidos 29 5.000 | Deuda Puablica! 05/02/2015
29 3.000
16. Provisiones
(Oiras provisiones

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo del epigrafe "Provisiones -
Otras provisiones” del pasive del balance consciidado, es la siguiente;
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Miles de Euros
2015 2014
Saldos al inicio del giercicio 401 247
Dotacién con cargo a resultados (*) - 154
Recuperacién con abono a resultados (**) {47} -
Aplicaciones {354) -
Saldos al cierre del ejercicio - 401

"y De este importe, 108 vy 46 miles de euros se incluyen en las cuentas “Gastos de Parsonal —
Indemnizaciones” y "Gastos de Fersonal — Otras retribuciones”, respectivamente, de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de dicho ejercicio (ningdn imporie por este
concepto en el ejercicio 2015) ~véase Nota 26—. Por otro lade, 100 miles de euros de dicho
imperte fueron considerados come no deducibles, por lo que se incluyeron come diferancia
temporal en ef calculo de la Base imponible del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio
2014 (véase Nota 18). En ef ¢jercicio 2015, y una vez que se ha aplicado y recuperado la
totalidad de la provision constituida al clerre del ejercicio 2015, estos 100 miles de euros
han sido considerados como deducibles, por lo que se han incluldo como diferencia
temporal en sl calculo de la Base Imponibie del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio
2015 {véase Nota 18),

(™} Importe incluido en la cuenta “Gastos de personal — indemnizaciones” de fa cuenta de
pérdidas vy ganancias consoclidada del ejercicic 2015 {véase Nota 26),

Durante el ejercicio 2013 uno de los anteriores miembros del Consejo de Administracion inverseguros Gestion,
S.AU., S.G.LILC. yque, a suvez, era empleado de la Sociedad, aceptd 2 oferta realizada por el Grupo, en virtud
de la cual, a cambio de cesar la relacién laboral, se le ofrecio el pago de una compensacion economica. La
concesion de dicha compensacion economica, que tenia cardcter excepcional y se justificaba por el caracter
directivo y condicion de fundador de una de fas areas de negocie def Grupo, fue aprchada por el Conseio de
Administracién de la Sociedad, como entidad matriz de dicho Grupo. El imparte de la compensacién a la que
tuvo que hacer frente la Sociedad consistio en una cantidad fija de 228 miles de euros, mas una cantidad
variable gue fue la suma de dos cuantias. Dichas cuantias fusron calculadas, respectivamente, como el
resulfade de aplicar a las cantidades de 87 y 137 miles de euros, el porcentaje que aprobd el consejo de
administracion de la sociedad matriz del Grupc, en concepto de participacién de ios empleados de! drea de
negecio afectada en los beneficios de los gjercicios 2013 v 2014 (en este dltimo caso presupuesto de dichos
beneficios). L.a cantidad variable total, que ya fue definida, ascendié a 65 miles de eurcs, ascendiendo por tanto
el imperie total de la compensacion a 293 miles de euros, gue se encontraba pendients de pago al cierrs del
ejercicio 2014, no habiéndose registrado ningln pago durante dicho ejercicic. Este importe ha sido pagado
durante ef gjercicio 2015. _ :

Por otro lado, en ei mes de diciembre de 2014 una. antigua empieada del Grupo, que fue despedida durante
dicho ejercicio, presentd una demanda contra inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal
por entender que su despido fue improcedente. Esta demanda fue admitida a framite por el Juzgado de lo Social
n® 21 de Madrid, indicandose gue el acto de conciliacion y, en su caso, e juicio, se celebraria el 17 de junio de
2015, En este sentido, el saldo del epigrafe “Provisiones — Otras provisiones” del pasivo del balance consolidade
al 31 de diciembre de 2014 recogfa el importe estimado por los Administradores de Ia Sociedad asociado a fa
indemnizacion a la que tendria que hacer frente por el despido mencionado anteriormente, por imporie de 100
miles de euros. Finalmente, en junic de 2015 el Grupo acordd con esta antigua empleada el pago de una
indemnizacién por importe de 53 miles de euros, por lo que el Grupo aplicd parte de la provision constituida al
cierre del ejercicic 2014 para la cobertura de esta demanda, registrando un ingreso en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada por el exceso de provision {47 miles de suros). Adicionalmente, el saido del epigrafe
“Provisiones ~ Ofras provisiones” del pasivo del balance consalidado incluia, al 31 de diciambre de 2014, 8 miles
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de euros correspendientes al despido de otro empleado, cuya acta de conciliacion fue firmada en el mes de
enero de 2015. :

Provisiones para impuestos

Con fecha 18 de diciembre de 2015 la Sociedad recibié notificacion de inicio de expediente sancionador por
parte de la Agencia Tributaria como consecuencia del retraso en el ingreso correspondiente al primer pago
fraccionado del impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2015, En este sentide, el salde del epigrafe
“Provisiones — Provisiones para impuestes” del pasivo del balance consclidade al 31 de diciembre de 2015
inciuye el importe de esta sancién, que asciende a 178 miles de euros, asi como los intereses de demora
asociados a fa misma, que ascienden a 2 miles de euros. Bl movimiento gue se ha producido en el saldo del
epigrafe “Provisiones — Provisiones para impuestos” del pasivo del balance consolidado, durante el ejercicio
2015, se muestra a continuacion {ningln movimiento durante e! ejercicio 2014):

Miles de
Euros
Saldo al 1 de enero de 2013 “
Daotacién con cargo a resultados (¥) 181
Aplicaciones -
Saldo al 31 de diciembre de 20158 181

(*) De este importe, 178 miles de euros se incluyen en el saldo del epigrafe
“Dotacicnes a Provisiones {nefc)” de la cuenta de pérdidas vy ganancias
consolidada del gjercicio 2015 y 2 miles de eures se incluyen en ef saldo del
epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancies
consolidada del ejercicio 2015,

17. Fondos Propios

£} movimienio gue se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en los capitulos que componen los
Fondos Propios del Grupo, se muestra a contfinuacion:
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Miles de Euros
Reservas Resultado
Menos: Reservas en del Ejercicio
Capital Valores Reserva Otras Sociedades Atribuido al
“Social Propios Legal Reservas | Consolidadas Grupo Total Dividendos
Saldos al | de enero de 2014 3.856 - 842 12.547 26.736 5.091 46.472 -
Distribucidn beneficios del ejercicio 2013 - - 2.651 £1.598) (5.091% {4.038) 4.038
Distribucion de dividendos - - - {962} - - {962} -
Beneficio del gjercicio 2014 . - - - 4.940 4.940 -
Compra de acciones prapias - {8.0003 - - - - {8.000} -
Otrog movimientos (*) - - - {1 - - (1) -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 3.856 (8.000) 842 14.635% 25.138 4.940 41411 -
[stribucion beneficios del gjercicio 2014 - - - 1.883 (1.830) {4.940) (4.887) 4 887
Distribucion de dividendos - - . - - - - -
Beneficio del gjercicio 2015 - - - - - 2.807 2.807 -
Otros movimientos (*) - - - (257) - - {257} -
Saldes al 31 de diciembre de 2015 3.856 (8.000) 842 16.261 23.308 2.807 39,674 -

{(*} En los gjercicies 2015 y 2014 incluye 1 mil euros correspondientes a los gastos asociados a la adquisicion de acciones propias llevada a cabo
por fa Sogiedad durante dichos ejercicios {véase Nota 2-n). Adicionalmente, en el ejercicio 2015 incluye 256 miles de euros correspondientes a
los gastos relacionadoes con el proceso de reestructuracion accionarial descrito en la Nota 1 y que han sido imputados contra las reservas
voluntarias del Grupo, al tratarse de un servicio prestade a los accionistas de la Sociedad, cuyo coste es asumido por el Grupo.

Capital y valores propios

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el capital social de ta Sociedad, ¢nico que figura en el balance consolidade
como consecuencia del proceso de consolidacion, estaba formalizado en 641.667 acciones, de 6,01 ewros de
valor nominal cada una de elias, totalmente suscritas y desemboisadas, con idénticos derechos econdmicos y
politicos.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 8° de los estatutos sociales, el accionista que se propanga transmitir
sus acciones debera comunicarlo por escritc a la Sociedad con objeto de que los demas accionistas puedan
ejercer el derecho preferente de adquisicion de esas accicnes dentro del plazo fijado por fa normativa vigente. Si
transcurrido dicho plazo ningln accionista ejercitase su derecho, las accicnes podran ser enajanadas librements
por su titular.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la practica totalidad de los accionistas de la Sociedad eran compafiias de
seguros, no existiendo ningln accionisia con un porcentaje de participacion igual o superior al 10% del capital
suscrito.

La Junta General de Accionistas de la Socledad aprobd, con fecha 29 de enero de 2014, la adquisicién por parte
de la Sociedad, como autccartera, de las acciones que, a dicha fecha, poseia uno de sus accionistas, cuyo
porcentaje de participacion en la Sociedad ascendia al 31 de diciembre de 2013 al §,09% de su capital social
{58.333 acciones) y respecto al que iniciaimente se fijo come horizonte temporal para su salida completa el dia
en gque se celebrase la reunidn de la Junia General de Accicnistas gue resclviera scbre la aprobacion de las
cuentas anuales de! ejercicio 2015 (y siempre antes del 31 de marzo de 2016). Durante el tiempo que
transcurriera hasia dicha fecha, dicho accionista cobraria dividendos en funcidn de la proporcién que se derivase
de la tenencia de acciones en cada periodc. La adquisicidon de las acciones se realizaria en tres momentos
temporales, antes del cierre del primer trimestre de los ejercicios 2014, 2015 y 2016, correspondiendo el
porcentaje adquirido en cada fecha a un 25%, 25%, y 50%, respectivamente, de! total de la participacién de!
acclonista. Para determinar el precio de adquisicion, se realizd una valoracidn inicial de las acciones de ia
Sociedad, por un expeario independiente, fiidndose un precio inicial total de adquisicion gue ascendio a 8 millones
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de euros. No obstante, estaba previsto que la cantidad final por la que se efectuaria la adquisicién dependeria
de fa evolucion del valor de la Sociedad hasta e 30 de septiembre de 2015, a clyos efectos estaba previsto que
se realfizaria una nueva valoracidn de la Sociedad, ¢, en su caso, se tendria en cuenta & valor al que se hubiera
realizado cualguier otra transaccidén de venta en bicque de las acciones de cualquier otro accicnista de ia
Sociedad. Asimismo, se acordd iniciaimente fijar para fa transaccion un precio minimo y maximo de 5y 13
milicnes de euros, respectivamente. Posteriormente, con fecha 28 de noviembre de 2014 la Junta General de
Accionistas de la Sociedad autorizé la transmision de las accicnes que, hasta dicha fecha, este accionista
poseia de la Socledad, a otra sociedad gue pasd a subrogarse en la posicidn contractual del mencionado
accionista.

Por tanto, y teniendo en cuenia ia operacién descrita en el parrafo antericr, al 31 de diciembre de 2014 (a
Sociedad era titular de 14.583 acciones propias da 6,01 eurcs de vaior nominal, representativas del 2,27% de su
capital social, existiendo un compromiso de compra por las 43.750 acciones restantes, de 6,01 euros de valor
nominal {representativas del 6,82%), gue poseia la sociedad gue se subrogé en la posicién contractual del
accionista mencionadc en el parrafo anterior. En este sentido, y teniendo en cuenta el mencionado compromiso,
la Sociedad registré la totalidad det importe inicialmente comprometido en ta compra (8 miliones de euros) en el
epigrafe "Menos: Valores Propios” del patrimonio neto del balance consolidade. De este importe, y tal y como se
detaila en st parrafo anterior, 2.000 miles de euros ya fuercn pagados por la Socledad al accionista al clerre del
ejercicio 2014, guedando por tanto un importe pendiente de pago de 6 millones de euros a dicha fecha, que se
incluian en el salde del epigrafe “Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Otros pasivos financieros” del
pasive del balance consoclidado al 31 de diciembre de 2014, Del importe pendiente de pago ai clerre del ejercicio
2014, 2,000 miles de euros han sido pagados durante el ejercicio 2015 y el importe restante (4.000 miles de
aures), cuyo imporie final dependeria de la nueva valoracion del Grupo {que se efectuaria durante el ejercicio
2015), inicialmente estaba previsto que fuera pagado en el ejercicio 2016. Al cierre del gjercicic 2014, los
Administradoras de ia Sociedad estimaron gue el imponie correspendiente al dltimo de los pagos (4 millones de
auros) no sUfTio ninguna variacidn significativa, por fo gque no registraron ningdin importe por este concepto en la
cuenta de pérdidas y ganancias consoclidada del ejercicioc 2014.

Si bien durante el primer frimestre del ejercicio 2015, tal y como iniciaimente estaba previsto, la Sociedad
adquirid las 14.583 acciones gue poseia ia sociedad que se subrogd en la posicion contractual del accionista
mencionado en los parrafos anteriores, por el importe acordado de 2 millones de euros, finaimente, con fecha 23
de diciembre de 2015, esta scciedad que se subrogd en la posicién contractual y la Sociedad han acordado la
novacién modificativa y extintiva det contrato mencionado en los parrafos anteriores, dejando sin efectos y dando
por terminada la vigencia de dicho contrato, acordando ambas partes gque la venta de tas 29.167 acciones
restantes se realizaria por un importe total de 3.672 miles de euros. En este sentido, con efectes de 31 de
diciembre de 2015, la Socledad ha adguirido 28.667 acciones de i3 sociedad subrogada en la posicién
contractual por un importe de 3.609 miles de euros y, las 500 acciones restantes, estd previsto que sean
adquiridas por la Sociedad durante el gjercicio 2016, por un importe de 63 miles de euros. Como consecuencia
de todo lo anterior, el Grupc ha registrado un ingreso par importe de 328 miles de euros en el epigrafe
‘Resultados de Operaciones Financieras (neto) — Otros” de la cuentz de pérdidas y ganancias consolidada dei
ejercicio 2015, gue se corresponde con ia diferencia entre &t importe inicialmente comprometido para el tercero
de los pagos (4 millones de euros) y el importe finaimente acordado entre las partes (3.672 miles de euros).

For tanto, y teniendo en cuenta todas las cperaciones descritas en los parrafos anteriores, 2l 31 de diciembre de
2015 la Sociedad es titular de 57.833 acciones propias de 6,01 euros de valor nominal, representativas del
9,01% de su capital social, existiendo un compromise de compra por las 500 acciones restantes, de 6,01 euros
de valor nominal (representativas del 0,08%) que, al 31 de diciembre de 2015, posela la sociedad que se
subrogd en la posicion confractual del accionista, por un importe de 83 miles de euros, que se encuentran
registrados en el epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Otros pasivos financieros” del pasivo del
balance consolidade al 31 de diciembre de 2015,
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A ta fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas, el Consejo de Administracion de la Sociedad
no ha tomado una decisién sobre el destino final previsto para las acciones propias antes indicadas.

Reservas

La composicién del saldo de este capitulo del balance consolidado, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se
muestra a continuacion;

Miles de Euros
2013 2014
Reserva legal 842 842
Otras reservas -
Reserva por capital amortizado 351 351
Reservas voluntarias 15910 14.284
Reservas en sociedades consolidadas 23.308 25,138
40.411 40.615

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue obtengan beneficios
en el gjercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimoenio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficic se destinard a la
compensacion de dichas pérdidas, destindndose el 10% de! beneficio restante a detar la correspondiente
reserva legal.

La reserva legal podré utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
va aumentado, Salve para esta finalidad, y mientras no supere ef 20% del capital social, esta reserva sélo podra
destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas disponibles suficientes para
este fin. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, 1a reserva legal de la Sociedad aicanzaba el 20% de su capital
social.

Reserva por capital amortizadc

Con fecha 31 de enerc de 2005, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd reducir el capital social
en 350.581,33 euros, madiante ia compra y posterior amortizacion de 58.333 acciones, de 8,01 euros de valor
nominai. Con fecha 17 de junio de 2005, dicha reduccion de capital se inscrinié an el Registro Mercantil.

El articule 334 dei Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital establece el derecho de oposicion de los
acreedores a la reduccién en &i caso de gue existan derechos de cobro cuyo crédito haya nacido antes de 1a
fecha del dltimo anuncio del acuerde de reduccidn del capital, pudiendo extinguirse dicho derecho conforme al
articulo 335 del Texio Refundido de la Ley de Sociedades de Capital mediante la constifucién, por parte de la
Sociedad, de una reserva por capital amortizado por ef importe del nominal de ias acciones amortizadas. Con
este fin, la Sociedad tiene constituida una reserva por capital amortizade por importe de 351 miles de euros que
se incluye en el saldo de la cuenta "Reservas — Otras reservas”.
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Reservas en sociedades conscfidadas

L.a composicion del saldo de esta cuenta, por sociedad, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se muestra a
continuacion:

Miles de Euros
2015 2014

inmoseguros Gestion, S.A., S.U. (*) 2.359 1.806
Inmoseguros Tasacion, S.A., 5.U. 627 573
inverseguros Gestion, 8,A., S.G.L1.C,, S.U, 4,768 5.243
Inverseguros Pensiones, S,GF.P, S A, S.U, (427 (432)
Inverseguros, Sociedad de Valores 5.A., S.U. 15.981 17.546

23.308 25,138

(" Corresponde a las reservas aportagas al Grupo inverseguros por el subgrupo
consolidado que integra & mismo (véase Nota 1-b).

Reservas voluntarias
Ef saldo de ests cuenta recoge ef importe de las reservas que son de libre disposicion.
Resultado del ejercicio atribuido al Grupo

La aportacion de cada una de fas sociedades gue componen el Grupo af restitado consolidado de Jos ejercicios
2015y 2014, se muestra a continuacion:

Miles de Euros
2013 2014

Inverseguros, S.A. (1.217) {980)
Inmoseguros Gestion, S.A., S.U. (%) 567 353
Inmoseguros Tasacion, S.A., S.U. 48 54
Inverseguros Gestion, S.A., S.GIL1.C, S.U, 97 273 )
Inverseguros Pensiones, S.G.F.P., S.A., S.U. 39 5
inverseguros, Sociedad de Valores S.A., S.U. ' 3.253 5.035

2.807 4,944

{(*} Corresponde al bensficio aportado al Grupo Inversegurcs por &l subgrupo
consolidado gue integra el mismo (véase Nota 1-b).

Situacidn fiscal

La Sociedad tributa en régimen de dectaracion fiscal consolidada con sus sociedades dependientes (véanse
Notas 1y 2-1}.
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- Ef saido de! capituio “Resto de activos” del activo del halance consolidado incluye, al 31 de diciembre de 2015y
2014, los siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 13):

Miles de Euros
2015 2014
Impuesto sobre el Valor Afiadido 21 9
Impuesto por retenciones practicadas 103 136
' 124 145

Por otro lado, e saldo dei capitule “Resto de pasivos” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2015
y 2014, ios siguientes saldos con las Administraciones Publicas (véase Nota 13}

Miies de Eures
2015 2014
impuesto sobre el Valor Afadido 181 124
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 248 262
Organismos de la Seguridad Social 108 107
Impuesto por retenciones practicadas 201 1.088
738 1.581

E! saido de la cuenta "Impuesto por retencicnes practicadas” del detalle anterior incluye el importe pendiente de
pago a la Haclenda Publica por ias retenciones praciicadas a los Fondos de Inversion gestionados por el Grupo.
Al 31 de diciembre de 2015, {a disminucion que se ha producido en su salde, con respecto al 31 de diciembra de
2014, se debe a la disminucion de los reemboisos realizados, durante el Gltimo trimestre del ejercicio 2015, en
los fondos de inversion gestionados por el Grupo {principaimente en los reembolsos reafizados en Segurfondo
USA, Fondo de inversidn), con respecto a los realizados en el dfiimo trimestre del ejercigio 2014,

ii. Concifiacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacion entre el resultade contable y 1a base imponible det Impuesto sobre Sociedades correspondiente a

ios ejercicios 2015 y 2014 es la siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014
Resultado contable antes de impuestos 4157 1 7.079
Diferencias permanentes;
Aumentos {6) 582 242
Disminuciones (1) -
Diferencias temporarias:
Aumentos {4) : 332 345
Disminuciones (3) _ {255) -
Base imponible (resultado fiscal) 4.815 7.666
Cuota integra del ejercicio (2) 1.348 2.300
Bonificaciones a la cuota (3) - (86)
Cuota liguida (1) 1.348 2.214

(1) imporie registrado en el epigrafe "Pasives Fiscales — Corrientes” del pasivo del halance consclidado.

{2} importe calsulado come ef 28% de Ja base imponible (resultade fiscal} en el ejercicio 2015 (30% en el ejercicio

2014} —véase Nota 2-r—, '
(3) Importe inferior 2 1 mil euros.

(4

N

En el gjercicie 2015 incluye 150 miles de euros correspondientes al deterioro de los valores representativos de la
participacion en el capitai que no es deducible fiscalmente (véanse Notas 2.r y 9}, 181 miles de correspondientes a
la provisién constituida durante dicho gjercicio y que ha sido considerada como no deducible fiscalmente (véase
Nota 18) v 1 mil euros correspondientes al deterioro de las inversiones inmobiiiarias del Grupo, registrado duranie
el eiercicio 20185, v que, a partir del 1 de enero de dicho ejercicio, no es deducible fiscalmente {véanse Notas 2-ry
11). En el gjercicio 2014 incluia 72 miles de euros correspondientes al gaste por amortizacion del inmevilizado que
no fue deducible fiscalmente en dicho gjercicio (véase Nota 2-r), 168 miles de euros correspondientes a la
remuneracién que seria liguidada en los ejercicios 2015 y 2016 (véase Nola 28), 100 miles de euros
correspondientes a la parte de la provision constituida durante el ejercicio 2014 y que fue considerada como no
deducible (véase Nota 16) y 5 miles de euros correspondientes al deterioro de los valores representativos de la
participacion en el capital registrado por el Grupo durante el ejercicip 2014, que no fueron deducibles fiscalmente
en dicho ejercicio {véanse Notas 2-ry ).

-
&

En el ejercicio 2015 incluye 26 milas de euros correspondientes a la deduccidn de parte del gasto por amortizacidn
del inmovilizade que no fue deducible fiscalmente en los ejercicios 2014 y 2013 (véase Nota 2-r), 23 miles de
euros correspondientes a la reversion detf delerioro de valores representativos de la participacion en el capitai que
no fueron deducibles en ejercicios anteriores (véanse Notas 2-r v 9), 105 miles de euros correspondientes a la
remungracion gue ha sido liquidada en el ejercicic 2015 y que no fue deducible en ejercicios antericres (véase
Nota 28} y 100 miles de surcs correspondientes a ia reversion de parte de la provision constituida durante el
ejercicic 2014 y que, tras haber sido aplicada vy recuperada en su iotalidad durante el ejercicio 2015, ha sido
considerada como deducibla (véase Nota 16). '

(8) En los ejercicios 2015 y 2014 incluye 486 v 183 miles de euros, respectivamente, correspeondientes al incremento
en el valor razonabtle de ia participacién mantenida por la Socledad en Spinnaker Invest, 8.C.R., S.A. {véanse
Notas 2-r y 8). Adicionalmente, incluye 86 v 79 miles de euros, respectivamente, correspondientes a los gastos
que no sen fiscalmente deducibles.

El saldo del epigrafe “Activos Fiscales — Corrientes” del active del balance consolidadc recoge, al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, el importe de ios pagos a cuenta de!l Impuesto sobre Sociedades de dichos ejercicios.

il Conciliacién entre ef resultado contable y el gasto por impuestc sobre sociedades

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspondientes a los
gjercicics 2015 y 2014, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2015 2014

Resultado contable antes de impuestos : 4,157 7.079
Cuota (2) 1.164 2.124
Impacto diferencias permanentes 163 72
Impacto del cambic en el tipo impositivo {véase Nota 2-r) 23 29
Bonificaciones a la cuota: _

Por doble imposicién - (86)

Por gmortizaciones no deducidas en efercicios anteriores (1) - -
Gasto por impuesto sobre sociedades reconocido en la

cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 1.350 2.139

(1) Importe inferfor a 1 mil eurcs.

{2) Imporie calculade como el 26% del resulfado contable antes ds impuestos en el gjercicic 2015 (30%
en e! gjercicio 2014) ~véase Nota 2-r—.

iv.  Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

Ei desglose de! gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014, es el
siguiente;

Miles de Euros
2015 2014
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 1.348 2.214
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (*) _ 2 (75)
Total gasto (ingreso) por impuesto ' £.350 2.139

(") En el ejercicio 2015 incluye 23 miles de euros de gasto correspondientes al impacto
del cambio en el tipo impositivo (28 miies de esurcs de gaste en el ejercicio 2014)
~véase Nota 2-r-.

v. Impuesfos reconocidos en ef Patrimonio neto

El detaile de los impuestos recenocidos en el patrimonio neto del Grupo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
que, en su totalidad, tienen origen en la valoracién de los activos financieros disponibles para la venta del Grupo
(veanse Notas 2-b vy 9) a dichas fechas, es el sigulente:
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Miles de Euros

Activos Fiscales Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos
2015 2014 2013 2014

Activos financieros disponibles para la venta:

Saldeos al inicio del gjercicio 21 i3 2748 3.675
Aumentos (Nota 8) 2 11 272 .76
Disminuciones (Nota 9) - - {6713 (631)
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) - (3) (112) (372)
Saldos al cierre del ejercicio 23 21 2.237 2.748

vi, Aclivos por impuesto diferido registrados

E! movimiento gue se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo del epigrafe “Activos por
impuesto diferido” del activo def balance consolidado, sin considerar los impuestos reconocidos en el patrimonio
neto y gue han sido desglosados en el apartado anterier, asi como la composicion dei saldo al cierre de dichos

ejercicios, por concepto, se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
2013 2014

Amortizacién del inmovilizado (véase Nota 2-r):
Saldos al inicio del ejercicio 41 26
Aumentos - 21
Disminuciones (&) -
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-1) - (6)
Saldos al cierre del gjercicio 33 41
Deterioroe de instrumentos de patrimonio (véanse Notas 2-ry 9)
Saldos al inicio del gjercicio 174 188
Aumentos 42 2
Disminuciones : {7 -
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) 20} (16}
Saidos al cierre dei ejercicio 189 174
Remuneraciones (véase Nota 26):
Saldos al inicio del ejercicio 46 -
Aumentos - 51
Disminuciones (30 -
Impacto del cambio en el tipo impositivo {véase Nota 2-r) 2 {5)
Saldos al cierre del ejercicio 18 46
Provisiones (véase Nota 16):
Saldos al inicio del gjercicio 28 -
Aumentos 30 30
Disminuciones (28) -
impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) (5) (2}
Saldos al cierre del ejercicio ' 45 28
Total activos por impuesto diferido no reconocidos en el patrimonio neto 285 289

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 ef Grupo no tenia activos por impuesto diferide no registrados.

vii. Ejercicios pendienfes de comprobacién y actuaciones inspectoras

El Grupo tiene sujetos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales fodos los impuestos que le son de
aplicacion correspondientes al ejercicio 2011 y siguientes, salvo, en el caso de la Sociedad, ef impuesto sobre el
valor afadido correspondiente al ejercicio 2011, que fue inspeccionado durante el ejercicio 2012,

Debido a ias diferentes interpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por ef Grupo, para les gjercicios sujetos a inspeccién podrian originarse pasivos fiscales
de cardcter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente. No obstanie, se estima que la
posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.
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Gestion del riesgo

20,

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

El Grupo efectia operaciones de cobertura del riesgo de tipo de interés de sus posiciones en cartera disponibles
para ia venta en valores de renta fija, mediante compras y venias de futurcs sobre bonos de gobiernos de
maxima negociacién y liquidez en mercade. E! ajuste de estas coberiuras se realiza diariamente mediante un
modelo basade en el calculo de sensibilidad de la cartera. Tanto la cartera de valores de renta fija como los
instriumentos de cobertura se valoran a pracio de mercado.

No se efectlian coberturas de la cartera de valores de renta variable disponibies para la venta.
Valor razonable de los instrumentos financiercs

El valor razonable de los actives financieros que componen ta cartera del Grupo se determina tomando como
referencia las cotizaciones publicadas en mercados actives. Para los valores de renta fiia se toma como
referencia ias transacciones realfizadas en mercados aclivos y, en caso de no existir transacciones que puedan
sevir de referencia para determinar el precio de mercado se realizan estimaciones en base a modelos internos
basados en actualizacion de flujos a tipes de mercado ajustados con las primas de riesgo que se estimen para el
emisor.

Riesgo de crédito

Ei Grupo nc concede créditos ni financiacicnes 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 solvencia como rating de empresas calificadoras reconoccidas, informaciones publicas y caracteristicas de

su entorno (pais, sector, etc.). Se mantiene una diversificacion de las contrapartidas para evitar concentraciones
de riesgo.

Riesgo de tipo de interés

l.as posiciones en cariera gue estan sujetas a riesgo por variaciones en el tipe de interés estan normaimente
sometidas a coberiura, en los términos descritos en el punto referido a estructura de la gestion del riesgo.

Otros riesgos de mercado
El Grupo no toma posiciones significativas en divisas por cuenta propia.
Riesgo operacional

A fin de asegurar la continuidad de negocic se tienen establecidos contratos de custodia de copias de seguridad
con ESABE, S.A. y de disposicidn de centro de contingencia para recuperacion de desastres con CIBSA, S.A.
(Grupo Bolsas y Mercados Espaficles BME},

Gestién de Capital

La Directiva 2013/38, de 26 de junic de 2013, del Parlamento Eurcpeo y del Consejo, relativa al accesc a la
actividad de ias entidades de créditc y a la supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversicn, y e! Reglamento 575/2013, del Pariamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, regulan gl acceso a la actividad,
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el marco de supervision y las disposiciones prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversidn, asi como los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en ia que se
determinan diches recursos propios, v los procesos e infermacién sobre la autoevaluacion de capital que deben
realizar las entidades. En este sentido, con fecha 28 de junio de 2014 entrd en vigor la Circular 2/2014, de 23 de
junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre el ajercicio de diversas opciones regulatorias en
materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus grupcs consolidables, quedando
dercgada la Circular 12/2008, de 30 de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
solvencia de las empresas de servicios de inversion y sus grupos consolidables, que era la normativa sobre
recursos propios aplicable.

Los reguerimientos de recursos propios minimos establecidos por la normativa se caiculan en funcidn de la
exposicion del Grupo a los riesgos de mercado, de crédito, de liquidez, operativos, vy otros que puedan derivarse
de su actividad,

L.a estrategia de gestidn de los recursos propios def Grupo ha consistido en mantener en fodo momento unos
niveles de recursos propios superiocres a fo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimiento de estos riesgos, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal), y ef Grupo
consolidado, realizan una supervision continua del perfii de riesgos v dei ambite de control establecido, que
pretenden poner ce manifiesto posibles debilidades en las politicas de gestion y control de riesgos, asi como log
medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un incremento de ias necesidades de recursos propios.

La Directiva 2013/36, refativa al acceso a la actividad de {as entidades de crédito y a la supervisién prudencial de
las entidades de creditc y las empresas de inversion, contiene las disposiciones relativas al acceso a la actividad
de las entidades, las modalidades de su gobierno y su marco de supervision, tales como las disposiciones que
regulen la autorizacidn de la actividad, |a adquisicion de participaciones cualificadas, el ejercicio de la libertad de
establecimiento y de la libre prestacion de servicios, vy las facultades de las autoridades competentes de los
E-stados miembres de origen y de acogida a este respecto, asi como las disposiciones que regulen el capital
inicial y la revisién supervisora de las entidades.

El Reglamento 575/2013, relativo a los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de

inverstan, recoge, entre otras cosas, aguellos requisitos prudenciaies aplicables a las entidades que se refieran

exclusivamente al funcionamiento de ios mercados de servicios bancarios v financieros, y que tengan por objeto

garantizar tanto la estabilidad financiera de los cperadores en estos mercados como un elevado grado de

proteccion de los inversores y los depositantes.

Este nuevo paquete legislative persigue, entre otros aspectos:

a. incrementar la cantidad, calidad, consistencia y transparencia del capital del sistema bancaric europeo.

b. Limitar el apalancamiento def mismo.

¢. Praveniry reducir los riesgas macroprudencial y sistémice.

d. ‘Desarrofiar un sistema de coichones de liquidez gue asegure que las entidades cuentan con una reserva
diversificada de activos liquidos suficiente para satisfacer sus necesidades de liquidez en caso de crisis de

liquidez a corto plazo.

e. Desarroflar un marco normativo destinado a asegurar que las entidades cuentan con una estructura de
financiacién estable a mas largoe plazo

f. Reforzar las practicas de gobierno corporativo de las entidades, mejorando ast la disciplina del mercado.
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Leos resultades de esta supervision continua son informados mediante el Informe Anual de Autoevaluacién de
Capital y el informe de Soivencia, aprobados por el Consejo de Administracién de Inverseguros, Sociedad de
Valores, 8. A. (Sociedad Unipersonal) y de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los recurses propios computables de Inverseguros, Sociedad de Valores,
S.A. (Sociedad Unipersonal), y de su Grupo consolidable, excedian a los requeridos por la normativa en vigor en
cada momento.

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obiigaciones y ofras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquetios ofros saldos que se precisan para reflejar todas
las operaciones realizadas por el Grupo, aungue no comprometan su patrimonio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La composicidn, ai 31 de diciembre de 2015 y 2014, del saldo de este epigrafe del balance consolidado es la
siguiente: '

Miles de Euros
2015 2014

Avales y garantias concedidas:
Activos afectos a garantias propias o de terceros 6.326 6.313
Otros 16.533 14.823

22.859 21.138
Derivados financieros (Nota 13) - 5.000

22.859 26.138

Al 31 de diciembre de 2015, el saldo de ia cuenta "Avales y garantias concedidas — Activos afectos a garantias
nropias o de terceros” del detalle anterior incluye fas imposiciones a plazo fijo pignoradas en Bankoa, S.A, por
importe de 1.862 miles de euros {1.662 miles de eurcs al 31 de diciembre de 2014) vy el valor razonabie de las
participaciones en Fondos de Inversidon propiedad de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal, pignorados en contragarantia de la finea de avales con Bankoa, S.A. por importe de 4,664 miles de
eLros {(4.651 miles de euros al 31 de diciembre de 2014} -véase Nota 1-.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el saldo de ia cuenta “Avales y garantias concedidas — Otros” del detalle
antericr inciuye el importe, por su confravalor en euros, por el que la Sociedad, como Accionista Unico de
Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal, garantiza con su patrimonio de manera
solidaria a esta Gltima ante Bankoa, S.A, la linea de avales de 9 millones de délares USA.

Asimismo, el saldo de la cuenta "Avales y garantias concadidas — Otros” incluye, al 31 de diciembre de 2015y
2014, el imporie de los avales formalizados con Bankoa, S.A. por importe de 9 millones de dolares americanos
para la liquidacidn en el sistema Eurcclear (véase Nota 1).
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QOtras cuentas de orden

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

E Miles de Euros
2015 2014

Ordenes de clientes pendientes de liquidar 4.770 -
Depésitos de valores y otros instramentos financieros

Propios 7.743 13.531

De terceros 1.091.748 1.207.889
Valores y otros instrumentos propios o de terceros en poder

de otras entidades

Propiocs 5.211 9.300

De terceros 738.851 796.569
Carteras gestionadas (Nota 23)

Fondos de Inversicn 371.057 413.521

Fondas de Inversidn Inmobiliaria 263,631 265.594

Fondos de Pensiones (%) 82.774 73.988
Disponible en entidades de crédito (véase Nota 1) - -

2.567.785 2.780.392

(*} Al cierre del ejercicio 2015 incluye 13.362 miles de eurps (22.227 miles de euros al cierre del ejercicio
2014) correspondientes a fondos de pensiones cuyas carieras son gestionadas por Inversegures Gestion,
S5.A., Sociedad Gestora de Institucicnes de inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal, como consecuencia
del acuerdo entre esta socledad e Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestera de Fondos de Pensiones,
$ A, Sociedad Unipersonal {véase Nota 1), correspondiendo ¢! resto del importe a fondos de pensiones
cuyas carteras son gestionadas por terceros ajenos al Grupo y administradas por Inversegures Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, 5.A., Sociedad Unipersonal.

Al 31 de diciembre de 2015, Inverseguros, Socledad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal tenia depositados
valores mobiliarios propiedad de las Insiituciones de inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidon Colectiva del Grupe por un valor efectivo de 311.623 miles de euros (358.269 miles de
euros ai 31 de diciembre de 2014).

El saldo de la cuenta "Depésitos de valores y ofros instrumentos financieros” del detalle anterior recoge,
principaimente, ef valor efectivo de los titulos propiedad del Grupo y de sus clientes, que se encuentran
depositados en el mismo, por cuenta propia y de sus clientes,

Por otre lado, el saido de la cuenta “Valores y otros instrumentos financieros propios y de terceros en poder de
otras entidades” del detalle anterior recoge &l valor efectivo de los titulos propiedad del Grupo v de sus clientes,
que esta subdepositada en custedios internacionales.

Finaimente, el saido de ia cuenta “Carieras gestionadas” del detalle anterior, recoge, al 31 de diciembre de 2015
y 2014, el importe del patrimonio de las instituciones de Inversién Colectivas gestionadas por Inverseguros
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Gestion, 8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unigersonal, de fos Fondos
de Pensiones administrados por Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, SA,,
Sociedad Unipersonal y de los Fondos de Pensiones cuyas carteras son gestionadas por Inverseguros Gestién,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, Sociedad Uniperscnal

Departamento de _Atencién al Cliente

23.

En virtud de la Orden de! Ministerio de Economia 734/2004 {de 11 de marzo), scbre los departamentos y
servicios de atencién al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolia la Ley
44/2002 {de 22 de noviembre} de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de Administracion de
la Sociedad, como entidad mairiz del Grupo Inverseguros, en su reunion celebrada el 29 de junio de 2004,
aprobo la constitucién de un Departamento de Atencidn al Cliente para todo et Grupo.

El Departamento de Atencidn al Cliente ha informado en el Consejo de Administracidn de la Sociedad, con fecha
27 de enero de 2018, del desarrolio de su funcién durante &l ejercicio 2015, comunicando que, en el ejercicio
2015, no ha sido presentada reclamacién ¢ gueja alguna en el Departamento de Atencion al Cliente dei Grupo
Inverseguros. Debido a esto, ne ha sido necesario dictar ningdn tipe de decision, recomendacion o sugerencia.

Comisiones percibidas

La composicién del saldo de este capituic de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente a
los efercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014
Tramitacidn y ejecucion de érdenes 32 53
Comisiones de gestidn y depdsito de Fondos de Inversién
Gestionados por el Grupo 3.445 4416
Comisiones de administracion y gestidn de Fondos de Pensiones 1.038 947
Comisiones de gestidn de las carteras de Fondos de Pensiones 7 -
Otras (*) 3.200 2.813
7.722 8223

(*y En el gjercicio 2015 incluye 2.738 miles de euros correspondientes a comisiones por la administracion y
gestién de patrimonios inmobiliarios, servicios de tasacidn, proyectos de certificacion energética, asi como
por fa infermediacién en la compraventa y alquiler de Inmuebles, 239 miles de euros correspondientes a
ctras comisiones de depdésito y 193 miles de euros correspondientes a servicios cuantitatives y normativos
en el dmbito de la prestacidn de servicios de inversidn y de gestion de inversion colectiva v especificos
para eniidades aseguradoras (2.451, 230 y 103 miles de euros en ef ejercicio 2014, respeactivamente), De
ias comisiones percibidas por la intermediacién en la compraventa y aiquiler de inmuebles, en el ejercicio
2015, 120 mites de euros corresponden al ingreso por los servicios prestados por ef Grupe a Segurfondo
Inversion, Fondo de Inversion Inmohiliaria (en liquidacian), gestionado por Inverseguros Gestion, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal (enfidad perieneciente al
Grupao) -1.218 miles de euros en el gjercicio 2014~

El saldo de la cuenta "Otras” del detalle anterior incluye, en los ejercicios 2015 y 2014, 881 y 52 miles de esuros,
respectivamente, correspondientes al ingreso recibido por el Gruno por la gestion de determinados inmuebles de
uno de sus clientes, los cuales provienen de la venta de inmuebles realizada por Segurfondo Inversién, Fondo
de Inversidn Inmobiliaria (en liquidacion) en ef mes de diciembre de 2014 (véase Nota 8). Del total de los
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ingresos registrados por el Grupo, durante los eiercicios 2015 v 2014, en la cuenta “Ctras” del detalle anterior,
1.447 y B2 miles de euros, respectivamente, corresponden a ingreses recibidos come censecuencia de ia
relacién contractual con este ultimo cliente (que basicamente corresponden a ingresos por la gestidn de
inmuebles y por ia intermediacion en la compraventa y slquiler de dichos inmuebles) v gue representan,
aproximadaments, un 18,7% de los ingresos registrados por el Grupo, durante el ejercicic 2015, en el epigrafe
"Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de diche ejercicio (0,6%,
aproximadamenie, en el ejercicic 2G14). Si bien este Gitimo contrato de gestion de inmuebles finaliza en el mes
de marzo de 2018, los Administradores del Grupc esperan que e mismo se renueve a su finalizacién,
dependiendo la misma, en todo caso, de la evolucion del proceso de venta de las acciones de inverseguros,
S.A. descrito en ia Nota 1 y de la estrategia que se defina, en su caso, con la entrada del nueve socio industrial.

El saldo de la cuenta "Tramitacién vy ejecucion de drdenes” del detalle anterior recoge las comisiones percibidas
por el Grupo como consecuencia de la intermediacion de operaciones de activos financiercs, en mercados
nacional & internacional.

Inversegures Gestién, S.A., S.G.[.1.C., Sociedad Unipersonal, es fa Sociedad Gestora de los Fondos de Inversién
gestionados por el Grupo e Inverseguros, Socledad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal es la Entidad
Depositaria de los mismos, servicics por ios que cobran unas comisiones de gesfidn y custodia sobre el
patrimonio gestionada y/o nominal custodiado, respectivamente. Las comisiones devengadas, durante el ejercicio
2015, por estos servicios han ascendido a 2.935 y 510 miles de euros, respectivamente (3.740 vy 670 miles de
euros en el ejercicio 2014, respectivamente) gue se incluyen en la cuenta “Comisiones de gestién y depdsito de
Fondos de Inversidon” det detalle anterior. Los importes pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2015 y 2014,
por la actividad de gestidn v de custodia se recogen en la cuenta “Inversiones Crediticias -~ Crédito a
intermediarios financieros — Ofros créditos” del activo del balance consolidado a dichas fechas (véase Nota 8).

Asimismo, Inversegures Pensiones, S.G.F.P., S.A., Sociedad Unipersonal, es ia Sociedad Gestora de los Fondos
de Pensiones gestionados por el Grupo, sarvicio por el que cobra una comision de gestién sobre el patrimonio
gestionado. Las comisiones devengadas, durante el ejercicio 2015, por este servicio han ascendido a 1.038 miles
de euros (947 miles de euros en el ejercicio 2014} que se incluyen en la cuenta “Comisiones de adminisiracion y
gestion de Fondos de Pensiones” del detalle anterior. Los importes pendientes de cobro af 31 de diciembre de
2016 y 2014, por la aclividad de gestion se recogen en fa cuenta ‘inversiones Crediticias ~ Crédito a
intermediarios financieros — Otros créditos” del activo del balance consolidado a dicha fecha (véase Nota 8),

Los porcentajes anuales de estas comisiones de gestidn y depdsito para cada uno de los Fondos de Inversion, v
ios poreentajes anuales de las comisiones de gestion para cada uno de los Fondos de Pensiones, asi como el
patrimonio gestionade y las comisiones devengadas, durante los ejercicios 2015 y 2014, se muestran a
continuacidn: '
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Miles de Euros

Porcentaje

Patrimonio

Gestionado al
31 de diciembre | Comisiones Comisidén de 1 Comisidn de
de 2015 Devengadas Depdsito Gestidn
Fondos de Inversion:
Aegon Inversién MF, F.1 3.038 43 0,109 1,5G%
Aegon Inversion MV, F.I, 4.120 106 0,17% 2,25%
Nuclefon, F.1. 18.968 57 (,08% 0,22%
Segurfondo Gestidon Dindmica, F.I, 9.894 60 (,10% 0,50%
Sepurfondo Renta Variabie, F.1, 53,613 592 0,20% 1,25%
Segurfondo USA, F.I. 195.205 1.526 0,15% 0,60%
Segurfondo Renia Fija Flexible, F.1. 24.685 173 3,10% 0,50%
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.1. 10.598 123 0,15% 1,00%
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.1. 30.936 227 0,05% 0,40%
Segurfondo Inversidén, F.11 (enliguidacién) 265.631 533 0,05% 0,50%
636.688 3.445
Fondos de Pensiones:
Profit Pension, F.P. 7.554 03 - 1,25%
Metavalor Pensiones, F.P, 661 31 - 1,50%
Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. - 13 - 1,40%
EDM Pensiones Uno, F.P. 4.593 44 - 1,00%
Fondonorte Pensiones, F.P. 574 71 - 1.35%
BE Alpha Plus Prevision, F.P. - 24 - 1,00%
ATL Capital Dinamico, F.P. 3.385 83 - 1.10%
Inverseguros Prevision Mixto, F.P, 20.850 25 - 1,20%
Etcheverria Conservador, F.P. - 32 - 1,30%
Etcheverria Dindmico, F.P. - i3 - 1,40%
Inverseguros Prevision 11, FP - -{*) - 0,10%
EDM Pensiones Dos RV, F.P. 4212 100 - 1,20%
Metlife 2, F.P. 1.526 29 - 1,50%
Metlife |, F.P. 7.262 86 - 0,66% - 1,50%
Acipro, F.P. 3.419 40 - 1,10%
Santalucia Polar Equilibrado, F.P. 4.882 44 . 1,25%
CS Rendimiento Futuro, F.P, 880 14 - 1,00%
CS Crecimiento Futuro, F.P, 739 16 - 1,40%
Santalucia Panda Prudente, F.P, 5.558 19 - 1,25%
Santalucia Parde Decidido, F.P. 571 9 - 1,25%
70.866 1.038
Carteras de Fondos de Pensiones gestionadas:
Fondo Estrategia, F.P. ' 11,908 7 - 0,12%
11.908 7
Total (Nota 21) 719.462 4.490

("} Impore inferior a 1 mil euros,
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Miles de Euros

Porcentaje

Patrimonio
Gestionado al
31 de diciembre | Comisiones Comision de Comision de
de 2014 | Devengadas Depasito Gestién
Fondos de Inversién:
Aegon Inversion MF, F.L 3.023 47 0,10% 1,50%
Aegon Inversién MV, F.L 4.314 109 0,17% 2,23%
Nuclefon, F.1. 18.810 56 0,08% 0.22%
Segurfondo Corto Plazo, F.I. - i - -
Segurfondo Gestion Dindmica, F.1 9.906 60 0,i10% 0,50%
Segurfondo Renta Variable, F.I, 20.580 299 0,20% 1,25%
Segurfondo USA, F.L 267.097 2.045 0,15% 0,60%
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I, 29.480 179 0,10% 0,50%
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.I. 8987 104 0,15% 1,00%
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.1. 50.324 152 0,05% 0,40%
Segurfondo Inversidn, F.LL (en liguidacion) 265554 1.358 (,05% 0,50%
679.115 4,410
Fondos de Pensiones:
Profit Pension, F.P. 7.469 90 - 1,25%
Mirabaud Pensiones Crecimiento, F.P. 4246 73 - 1,50%
Mirabaud Pensiones Patrimenio, F.P. 2.173 38 - 1,40%
EDM Pensiones Uno, F.P. 4828 63 - 1.00%
Fondonorte Pensiones, F.P. 3.504 §i - 1,35%
BE Aipha Plus Prevision, F.P. 1981 28 - 1,0606%
ATL Capital Dinamico, F.P. 4.430 &3 - 1,10%
Inversegures Prevision Mixto, F.P. 12.851 87 - 1,20%
Eicheverria Conservador, F.P. 9,989 151 - 1,30%
Etcheverria Dindmico, F.P. 2.338 38 - 1,40%
Inverseguros Previsidn I, FP 593 2 - 0,10%
EDM Pensiones Dos RV, F.P. 3.030 34 - 1,20%
Metlife 2, F.P, 2.023 51 - . 1,50%
Metlife 1, F.P, 7.554 103 - 0,66% - 1,50%
Aciprol, F.P. 3.791 23 - 1,10%
Santalucia Polar Equilibrado, F.P, 727 -(* - 1,25%
CS Rendimiento Futuro, F.P, 120 - (%) - 1,00%
CS8 Crecimiento Futuro, F.P. 321 - (%) - 1,40%
73.988 947
Total (Nota 21) 753.103 5.357

{*) Importes inferiores a 1 mil euros,
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24. Comisiones satisfechas

La composicidn del salde de este capitule de ia cuenta de pérdidas vy ganancias consolidada, correspondients a
los gjercicios 2015 y 2014, es ia siguiente;

Miles de Euros
2015 2014

Operaciones con valores 43 55

Operaciones con instramentos derivados 4 6
Cormisiones satisfechas a mercados v sistemnas de

compensacion y lguidacicn 94 107

Comisiones de comercializacion 499 615

Otras comisiones : 154 156

796 | 939

En el saldo de la cuenta "Otras comisiones” del detalle anterior se incluye, basicamente, el importe de las
comisiones satisfechas por inverseguros, Sociedad de Vaiores, S.A., Sociedad Unipersonal a custodios
infemacionales por los servicios de depositaria, liquidacién y custodia de instrumentos financiercs
internacionales,

Por ofro lado, el saldo de la cuenta "Comisiones de comercializacidn” del detalle anterior incluye, por imporie de
115 miles de euros, las comisiones satisfechas, durante el ejercicio 2015, por inverseguros Gestion, SA,,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal a inversis, S.A., por fa
comerciatizacion de dos de los Fondos de Inversidn gestionados por el Grupo (116 miles de euros en el gjercicio
2014). Asimismo, el saldo de dicha cuenta incluye, por importe de 384 miles de euros, las comisiones
satisfechas, durante el ejercicio 2015 {499 miles de euros en el ejercicio 2014} por Inverseguros Pensiones,
Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., Sociedad Unipersonal, como consecuencia de la
comercializacion de los Planes de Pensiones integrados en los Fondos de Pensiones administrados por esla
sociedad y gque son cedidas a otras enfidades, cuyo detalle se muestra a continuacion:
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Miles de Euros
Comercializador Fondo Comercializado 2015 2014
Gesprofit, S.A., S.G.1LC Profit Pensién, F.P, 53 50
Mirabaud Finanzas, S.V., S.A, Metavalor Pensiones, F.P. 17 A3
Metavalor Gestion, S.A., S.G.LLC. Metavalor Pensiones, F.P. -{% -
Mirabaud Finanzas, 5.V, S.A. Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P, 8 22
EDM Gestion, S.AL, S.GLIC. EDM Pensiones Uno, F.P. 16 31
EDM Gestion, S.A., S.G.LIC, EDM Pensiones Dos RVI, F.P. 21 10
Alpha Plus Gestora, S.G.LLC,, S.A. BE Alpha Plus Previsién, F.P. 3 13
ATL 12 Capital Inversiones, A.V., S.A. ATL Capital Dindmico, F.P. 19 31
ATL 12 Capital Inversiones, A.V., S.A. Inverseguros Previsién IIL, F.P, - 1
Banco Etcheverria, S.A. Etcheverria Conservador, F.P. 36 [G4
Banco Etcheverria, S.A. Eicheverria Dinamico, F.P. 9 28
METLIFE Europe Limited, Su¢, Espafia Metlife 1, F.P. 40 53
METLIFE Europe Limited, Suc. Espafia Metlife 2, F.P. 15 30
Helvetia Compafiia Suiza de Seguros y Reaseguros, S.A.  |Fondonorte Pensiones, F.P, 19 23
+GES Seguros y Reaseguros, S A, Fondonorte Pensiones, F.P. 3 3
MGS Seguros y Reaseguros, S.A. Fondonorte Pensiones, F.P. 4 6
REALE Vida y Pensiones, 8.A. de Seguros Fondonorte Pensiones, F.P. 7 &
Ge Junyent Prat Corredoria D'Assegurances, S.1L. Inverseguros Prevision Mixto, F.P. 4 7
Q-Renta, A V., S.A. Inverseguros Prevision Mixto, F.P. 69 29
Santa Lucia 8.A., CIA. de Seguros y Reaseguros Santalucia Polar Equilibrado, F.P, 23 - (¥}
Credit Sutsse, AG, Sucursal en Espafia CS Rendimiento Future, F.P. 2 -{*)
Credit Suisse. AG, Sucursal en Espafia CS Crecimiento Futuro, F.P, 4 - (%}
Santa Lucia S A, CIA. de Seguros v Reaseguros Santalucia Pardo Decidido, F.P. 1 -
Santa Lucia 8.A., CIA. de Seguros v Reaseguros Santalucia Panda Prudente, F.P. 11 -
384 499

{*} Importes inferiores a 1 mi euros.

25.

Resultados de operaciones financieras

Incluye el importe de los ajustes por valoracidn de los instrumenios financieros (excepto los imputables a
intereses devengadoes par aplicacion del método de! tipo de interés efectivo vy a correcciones de valor de actives),
asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias consclidada, correspondiente a los
gjercicios 2015 y 2014, en funcion del origen y de fa naturaleza de ias pariidas que lo conforman, es el siguiente: .
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Miles de Euros
2015 2014
Instrumentos financieros clasificados como:
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (Nota 9) 2.500 4.048
Cartera de negociacién 4226 5.904
6.726 9.952
Origen:
Renta fija 4.286 6.149
Renta variable ' 2.500 4.048
Derivados ’ (60) (243)
6.726 9,952

Gasios de personal

a) Composicién

La composicion del saldo de este capiiule da fa cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, correspondiente a
los gjercicios 2015 y 2014, es la siguiente:

] Miles de Eures
2015 2014
Sueldos v salarios 4.608 4.639
Gratificaciones 1.354 1.967
Otras retribuciones (Nota 16) - 46
Seguridad Social [.129 1.167
Indemnizaciones (véase Nota 2-q) (*} {39) 278
Otres gastos de personal 358 343
7.410 8.440

(" En el ejercicio 2015 incluye 47 miles de euros de ingreso comrespondiente a la
recuperacion de parte de la provision constituida en el ejercicio 2014 (108 miles de
elros de gasto en el ejercicio 2014 correspondientes a la dotacion de dicha provisidn)
-yéase Nota 16—

£l salde de ia cuenta “Gratificaciones” del detaile anterior recoge el importe de la participacion en los beneficios
del Grupo por parte de los empleados del mismo, en los ejercicios 2015 y 2014, Estos importas se encontraban
pendientes de pago al cierre de los respectivos ejercicios, v se incluyen en e saldo del capifulo “Resto de
Pasivos” del pasivo det balance consolidado a dichas fechas (véase Nota 13). Del importe pendiente de pago al
cierre de los ejercicios 2015 y 2014, 163 y 168 miles de euros, respectivamente, corresponden a parte de la
remuneracion de los empleades de fa mesa de Renta Fija de Inverseguros, Sociedad de Valores, $.A., Sociedad
Unipersonal. Del importe correspondiente al cierre del ejercicio 2014 (168 miles de eurcs), 5 miles de euros han
sido pagados durante el ejercicio 2015, 100 miles de euros se han consolidado en dicho ejercicio (v seran
liquidados junto con la participacion en beneficios de empleados en el ejercicio 2018) vy 83 miles de euros se
consofidaran en ef ejercicio 2016. En este sentido, en el gjercicio 2014 los Administradores ds ia Sociedad
procediaron a registrar el correspondienie activo fiscal diferido asociado al importe totai de dicha remuneracion
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(168 miles de euros) y, en el gjercicio 2015, han procedido a revertir parte del mencionado activo fiscal diferido
{por la parte correspondiente a los b mites de euros que han sido pagados durante el ejercicio 2015 y 100 miles

ge euros que han sido consoclidados en dicho gjercicio) —véase Nota 18-,

b} Ntmero de empleados

El numero medio de empleadcs det Grupo, durante los ejercicios 2015 y 2014, asi comgo ia distribucion por
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

2013 2014

Empleados al cierre del Numero Empleados al clerre del Nimerc

ejercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres |Hombres | Total | Empleados | Mujeres | Hombres| Total | Empleados
Consejercs - - - 1 - 1 I i
Directivos 4 7 1l 11 4 7 i1 10
Técnicos 9 13 22 29 9 13 24 26
Administrativos 35 15 50 51 - 35 15 50 49
Otros 14 4 18 21 14 4 18 18
62 39 101 | 113 62 421 104 104

El nimero medie de empleados dei Grupe, durante los ejercicios 2015 y 2014, con discapacidad mayor o igual
del 33%, desglosado por categorias, es ef siguiente:

Z7. Gastos generales

Numero Medio de Empleados
2015 2014
Directivos . .
Otros 3 3
3 3

El detalle del saldo de este capitulo ds fa cuenta de pérdidas y ganancias consoiidada, correspondiente a ios
gjercicios 2015 y 2014, es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014

Alquiler de inmuebles e instalaciones 2 2
Comunicaciones 241 231
Sistemas informdéticos 520 470
Suministros 79 72
Conservacidn y reparacion 229 231
Publicidad y propaganda 262 282
Representacidn y desplazamiento 233 217
Otros servicios de profesionales independientes 1.089 1.11%
Tributos (*) (46) 133
Resto de gastos 306 271

2.915 3.028

(*} En el ejercicio 2015 incluye 168 miles de ewros de ingreso correspondientes a la
sentencia por la que la Administracicn esta obligada a la devolucion de! importe pagado
por inversegurecs, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal en concepto de
impuesic sobre Transmisiones Patrimoniales v Actos Juridicos Documentados del
gjercicio 2005 (véase Nota 13).

El saldo de la cuenta 'Otros servicios de profesionales independientes” del detalle anterior incluye, en el ejercicio
2015, 215 miles de euros correspondientes a servicios de iasadores, subcontratados por o Grupo, 276 mites de
euros correspondientes al importe devengado a favor de ofras entidades ajenas at Grupo Inversegures por Ja
gestion de las carteras de varios de ios Fondos de Pensiones administrados por inverseguros Pensiones,
S.GF.P.,S.AU. y 161 miles de eurcs correspondientes al gasto incurrido por e Grupo por la intermediacion en
la compraventa de inmuebles (223, 123 y 177 miles de euros en el gjercicio 2014, respectivamente).
Adicionalmente, en el ejercicio 2014 incluia 88 miles de euros correspondientes al gasto incurrido por el Grupo
por el asesoramiento en la busqueda de nuevas cportunidades de negocio y prospeccion de mercado, llevado a
cabo por una sociedad ajena al Grupo (ningtn importe por este concepto en el ejercicic 2015).

Por otro lado, durante el ejercicic 2009, el Grupo suscribié dos contrates de colaberacion y asesoramiento
inmobiliario con expertes independientes del sector con el ohjstive de buscar nuevas oportunidades de negocic v
vias de inversion. E| gasto devengade por este concepto, durante el ejercicio 205, ha ascendido a 57 miles de
euros que figuran registrados en la cuenta "Otros servicios de profesionales independientes” dei detalie anterior
(101 miles de eurcs en el ejercicio 2014). Estos contratos fueron cancelados en el mes de agosto de 2015.

Finalmente, el saldo de la cuenta "Otros servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye
ios honerarios satisfechos por el Grupo por la auditoria de sus cuentas anuales de los ejercicios 2015 y 2014 por
importe de 57 miles de suros, en ambos ejercicios, asi como 16 miles de eurcs, en ambas fechas, por otros .
servicios vinculados a la auditoria satisfechos por el Grupo a dicho auditor. Adicionalmente, en el ejercicic 2015
inciuye 8 miles de euros correspondientes al asesoramiento fiscal prestade por la red de dicho auditor (ningtn
imporie por este concepto en el ejercicio 2014).

El importe pendiente de pago por estos conceptos, &l cierre de fos efercicios 2015 y 2014, se incluye en la
cuenta “Resio de Pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance consolidado (véase Nota 13).

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacién requerida por la Disposicion adicional tercera de fa Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
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conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2018, scbre la informacién a incorperar en la memoria de
las cuentas anuales consolidadas en refacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales:

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 12
Ratic de operaciones pagadas 10
Ratio de operaciones peadientes de pago 46
Importe
{Miles de
Euros)
Total pagos realizados 3.636
Total pages pendientes 233

Conforme a la Resclucidn del ICAC, para el calculp dei periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicics
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de ia Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a fos exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucidn, a los
acreedares comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en la cuenta “Resto de
Pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance consofidado.

Se entiende por “Periodo madio de pago a proveedores” el plazo gue transcurre desde la entrega de los bienes
¢ la prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago materiat de la operacién.

Por otre lado, a continuacién se facilita, al 31 de diciembre de 2014, la informacién requerida, a dicha fecha, por
laLey 16/2010, de 5 de julio:

Pagos Realizados y
Pendientes de Pago

Importe
{Miles de
Euros) % (%)
Dentro del plazo maximo legal 3.615 100%
Resto - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 3.615 106%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - -
Aplazamientes que a la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méximo legal - -

(*y Porcentaje sobre ef total.
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Anexo

Informacién del Grupo Inverseguros para el cumplimiento del articulo 192 del
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real
Decreto Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre (“Informe Anual de Empresas de
Servicios de Inversion”)

L.a presente informacion se ha preparado en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 192 del texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Reaf Decreto Legislative 4/2015, de 23 de octubra, que
transpone el articuio 89 de la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de
2013 refativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la supervision prudencial de las entidades
de crédite y las empresas de inversién.

a} Denominacion, naturaleza y ubicacién geografica de la actividad

Inverseguros, S.A. es la enfidad dominante de un grupo de sociedades {en adetante, et Grupo o ei Grupo
Inverseguros). Inverseguros, S.A. se constituy6 el 1 de ociubre de 1985 como Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, al amparo de lo dispuesto en fa entonces vigente Ley 46/1984 (de 26 de diciembre),
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva. A los efectos de cumplir con o dispuesto an a entonces
vigenie Ley 24/1988 (de 28 de julio), reguladora del Mercado de Vaiores, modificé su objete social y traspasé su
actividad de administracion y representacién de Instituciones de Inversidén Colectiva a su filial Inverseguros
Gestidn, S.A., Sociedad Gestora de instiiuciones de versién Colectiva (Sociedad Unipersonal), constituida en
diciembre de 1988, por lo que en julio de 1989 se dio de baja del Registro de Sociedades Gesioras de
Instituciones de Inversion Colectiva. Adicionalmente, en el gjercicic 1989 modificd su dencminacion social por la
actual.

£l Grupo Inverseguros presia servicios financiercs e inmobiliarios fundamentalmente a compafias de seguros
que son accionistas de inverseguros, 3.A. y al resto de Sector Asegurador espariol,

Por otro tado, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (entidad perteneciente al Grupo
Inverseguros) se constituyd el 10 de octubre de 1988, Su objeto social lo constituye & desarrollo de tedas las
actividades y operaciones que son propias de las Sociedades de Valores, de acuerdo con la legisiacion vigente
gue le es de aplicacién. Su actividad esta sujeta a lo establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el fexto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto
21712008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de las empresas de servicios de inversidn y demas entidades
gue prestan servicios de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emanada de la
Comisitn Nacional del Mercade de Valores (en adelante, CNMV). A partir del gjercicic 1991, la Sociedad obtuve
autorizacién para actuar como Entidad Gestora de Deuda Pdblica.

Tal y como se define en el programa de actividades de Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal, autorizade por la CNMV, a continuacion se detallan los servicios de inversidn que puede prestar
esta sociedad:

1. La recepcidn y transmision de drdenes de clientes en relacién con unc o mas instrumentos financieros.
2. La ejecucién de dichas drdenes por cuenta de clienies.

3. La negociacién por cuentsa propia.
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4. La colocacian de instrumentos financieros sin base en un compromise firme.

5. El aseguramiento de instrumentos financiercs o colécacion de instrumentos financieros sobre la hase de un
compromise firme.

Para el desarrollo de los mas arriba citados servicios de inversion, Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A.,
Sociedad Unipersonal podra realizar los servicios auxiliares previstos en la legislacion vigente y, en especial, los
que siguen:

1. La custodia y administracion por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 del texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legistativo 4/2015, de 23 de
octubre.

2, Elasesoramienio a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como
el asesoramiento y demds servicios en relacién con fusicnes y adquisiciones de empresas.

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

4. La elaboracion de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de recomendacion general
retativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

5. Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con [a prestacion de servicios de inversion.

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 ios contenidos en el articulo 2.1, 2.2, 26y
2.7 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legistativo 4/2015, de 23
de octubre,

El Grupo inverseguros desarrolia toda su actividad en Espanfia.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio del Grupo Inverseguros, en el gjercicic 2015, ha ascendido a 15.005 miles de euros. En
sste sentido, se ha considerade como veolumen de negocio, el margen bruto, segdn aparece en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada del Grupo Inverseguros del ejercicio 2015.

¢} Numero de empleados a tiempo completo

Loes 101 empleados con los que cuenta el Grupo Inverseguros al cierre del ejercicic 2015, io son a tiempo
completo.

d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruio antes de impuestos del Grupo Inversegures, correspondiente al gjercicio 2015, asciende a
4.157 miles de euros.

e) Impuestos sobre el resultado

El impuesto sobre ef resultado del Grupo Inverseguros, correspondiente al ejercicio 2015, asciende a 1.350
miles de euros.
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f) Subvenciones o ayudas publicas recibidas

En el gjercicio 2015 el Grupo Inverseguros no ha recibido subvenciones o ayudas pUblicas.

g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos del Grupo Inverseguros, al cierre del ejercicio 2015, calculado como el coclente
entre su beneficio neto del ejercicio 2015 y el importe {otal de su activo al 31 de diciembre de 2015, es de 4,35%.
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inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran, junto con la
Sociedad, el Grupo Inverseguros (Consolidado)

Informe de Gestién Consolidado del ejercicio 2015

1.- Evolucidn del neqocio v situacion de la Sociedad Dominante

inverseguros, S.A. mantiene su posicion como empresa cabecera del Grupo inverseguros, poseyendo el 100%
dei capital social de las empresas que lo componen:

- Inverseguros, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (participacion directa).

- Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversien Colectiva, Sociedad Unipersonal
{participacicdn directa).

- Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones, S.A., Socisdad Unipersonal
{participacion directa).

- Inmoseguros Gestion, S.A., Sociedad Unipersonai (participacion directa),

- inmoseguros Tasacion, S.A., Sociedad Unipersonal {padicipacion directa).

- Ligsein, S.L., Sociedad Unipersonal {participacién indirecta),

La Sociedad absorbio en el ejercicio 2013 a su participada Inverseguros Consulting, S.A.U, manteniende ia
actividad de consultoria que la absorbida venia ejerciendo,

La Sociedad ha centrado su actividad en el control y administracion de las sociedades participadas.

Por otro lado, la Sociedad presta servicios de consulioria a clientes institucionales basicamente en aspectos
cuantitativos relativos a la gestion y control de riegos financieros, valoracién de activos complgjos, cumplimiento
de poliicas y normativas de inversion, informacion a supervisores y asescramiento.

La Sociedad ha iniciado en ef ejercicic 2015 un proceso de reestructuracion accionarial, planteando la entrada
de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la estrategia del Grupo Inversegures (del que la Sociedad es su
sociedad dominante). Se estima que dicho proceso, que estd siendo coordinado por un asesor externo, concluya
durante e! ejercicio 2018, correspondiende a los nuevos accionistas, en su caso, definir Iz estrategia futura del
Grupo Inverseguros.

2.- Otras informaciones

a) Acontecimientos importantes acaecidos después de la fecha de cierre del ejercicio 2015

£n el marco del proceso de resstructuracidon accionarial del Grupo Inverseguros, descrito en el apartado 1
anterior, y en respuesta a las ofertas que se hablan recibido, con posterioridad al cierre dei ejercicio 2015 se
inicid un proceso de venta sobre |a totalidad de los inmuebles del Grupo Inverseguros. En este sentido, y fras el
anélisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado, en su
reunion celebrada e 18 de febrero de 20186, aceptar dos de las ofertas vinculantes existentes y, por ellg, la venta
de la totalidad de los inmuebles que a dicha fecha posela el Grupo Inverseguras, con una plusvalia conjunta
para el Grupo (sin considerar los costes estimados de venta) de 13,5 millones de euros, aproximadamente.
Entre los inmuebies que seran objeto de fa venta, se incluye el inmuebls donde se encuentra situada ia sede
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social del Grupe inverseguros. Adicionalmente, v en esa misma reunién, el Consejo de Administracion de fa
Sociedad ha acerdado negociar la suscripcidn de un contrato de arrendamiento con el comprador del inmueble

- donde se encuentra situada ia sede social del Grupo !nverseguros. Dicha venta estd sujeta a determinadas
condiciones suspensivas que a la fecha de reformuiacion de este informe de gestion no se habian cumplido, por
lo gue ro se habla materializado atin fa mencionada venta de los inmuebies det Grupo inverseguros.

b) Evolucion previsible de {a Sociedad y del Grupo

La Socledad cabecera del Grupo, Inverseguros, 3 A, tiene previsto mantener la propiedad del 100% de las
sociedades participadas, asf como sus actividades de control, administracién y asesoramiento en relacion a
dichas sociedades. Asimismo, es intencion de las scciedades participadas mantener sus lineas de actividad.

c) Actividades en materia de investigacién y desarrolio
El Grupo no ha llevado a cabo actividades de investigacién y desarrolio.
d) Adquisicion de acciones propias

La Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobd, con fecha 29 de enero de 2014, |a adquisicion por parte
de la Sociedad, como autocartera, de las acciones que, a dicha fecha, poseia uno de sus accionistas, cuyo
porcettale de participacion en la Sociedad ascendia ai 31 de diciembre de 2013 al 9,08% de su capital social
(58.333 acciones; y respectc al gue inicialmente se fijd como horizente temporal para su salida completa el dia
en que se celebrase la reunidn de ia Junta Generai de Accionistas gue resolviera sobre la aprobacion de las
cuentas anuales del ejercicio 2015 (y siempre antes del 31 de marzo de 2018). Durante el tiempoe que
transcurriera hasta dicha fecha, dicho accionista cobraria dividendos en funcién de la proporcidn que se derivase
de la tenencia de acciones en cada periodo. La adquisicion de ias acciones se realizaria en fres momentos
temporales, antes del cierre det primer trimestre de los ejercicios 2014, 2075 y 2018, correspondiendo el
porcentaje adguirido en cada fecha a un 25%, 25%, y 50%, respectivamente, del total de la participacion del
accionista. Para determinar el precio de adguisicidn, se realizd una valoracion inicial de las acciones de la
Sociedad, por un experto independiente, fijandose un precio inicial total de adquisicién que ascendid a 8 millones
de euros. No obstanie, estaba previsto que la cantidad final por la que se efectuaria la adquisicion dependeria
de Ja evolucion del valor de la Sociedad hasta el 30 de septiembre de 2015, a cuyos efectos estaba previsto gue
se realizarfa una nueva valoracion de la Sociedad, o, en su caso, se tendria en cuenta el valor al que se hubiera
realizado cualquier otra transaccién de venta en bloque de las acciones de cualquier ofro accionista de la
Sociedad. Asimismo, se acordé iniciaimente fiiar para la transaccion un precio minimo y maximo de 5 y 13
mnillones de eurcs, respectivamente, Posteriormente, con Jecha 26 de noviembre de 2014 la Junta General de
Accionistas de la Sociedad autorizd 1a transmision de las acciones que, hasta dicha fecha, este accionista
poseia de la Sociedad, a olra sociedad que pasd a subrogarse en !a posicion confracfual del mencionado
accionista.

Por tanto, y teniendo en cuenta la operacidn descrita en el parrafo anterior, al 31 de diciembre de 2014 ia
Sociedad era titular de 14.583 acciones propias de 6,01 euros de valor nominal, representativas del ©,01% de su
capital social, existiendo un compromiso de compra por las 43.750 acciones restanies, de 6,01 euros de valor
nominal {representativas del 6,82%), que poseia la sociedad que se subrogd en la posicion contractual dei
accionista mencionado en el parrafo anterior.

8i blen durante el primer {rimestre del ejercicic 2015, tal y como inicialmente estsba previsto, la Sociedad
adquirié tas 14.683 acciones que poseia la sociedad que se subrogé en la posicion contractual del accionista
mencionado en ios parrafos anteriores, por el importe acordado de 2 millones de euros, finalmente, con fecha 23
de diciembre de 2015, esta sociedad que se subrogt en la posicion contractual y la Sociedad han acordado la
novacion medificativa y extintiva del contrato mencionado en los parrafos antericres, dejando sin gfectos y dando
por terminada la vigencia de dicho contrato, acordando ambas partes que ja venia de las 28.187 acciones
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restantes se realizaria por un importe total de 3.672 miles de euros. En este sentido, con efectos de 31 de
diciembre de 2015, la Scciedad ha adquirido 28.667 acciones de la sociedad subrogada en la posicién
confractual por un importe de 3.802 miles de euros y, las 500 acciones restantes, estd previsto que sean
adquiridas por la Sociedad durante el ejercicic 2018, por un importe de 83 miles de euros.

Por tanto, y teniendo en cuenta todas las operaciones descritas en los parrafos anteriores, al 31 de diciembre de
2015 la Sociedad es titular de 57.833 acciones propias de 5,01 euros de valor nominal, representativas del
8.01% de su capital social, existiendo un compromiso de compra por las 500 acciones restantes, de 6,01 euros
de valor nominal {representativas del 0,08%) qgue, al 31 de diciembre de 2015, poseia la sociedad que se
subrogd en la posicidn contractual del accionista, por un importe de 83 miles de suros.

e) Informacion scbre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2015 el pericdn medio de pago a proveedores del Grupo ascendia a 12 (véase Nota 27 de
ta memoria consolidada).

3.- Respecto al uso de instrumentos financieros por la Sociedad, v cuando resulte relevante para la

valoracion de sus activos. pasivos, situacién financiera vy resultados

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

La carera de activos financieros disponibles para la venta del Grupo inverseguros esta compuesia por las
siguientes acciones y pariicipaciones:

- Accion de la Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones S.A.
- Acciones de Bolsas y Mercados Espafoles, Sociedad Holding de Mercados y Sistemas Financieros, S.A.
- Acciones det Club Financiero Génova.

- Acciones de Spinnaker invest $.C.R, $.A.

- Participaciones en Fondo AXON |, F.C.R.

- Acciones de Foresta Private Equity 1, S.C.R,, SA,

- Acciones de Inmosaguros. V.11 2, S.A.

- Participaciones en Segurfondo Gesticn Dinamica, F.I.

- Participaciones en Segurfondo Inversién, F.LI. (en liquidacién)

- Parﬁcipaoiones en Segurfondo Renta Fija Flexible, F.1.

- Participacion Segurfondo Etico Cartera Flexivie, F.1.

- Participacion Segurfondo S&P 100 Cubierto, F 1.

Por otro lado, la carlera de actives financieros mantenides para negociar del Grupo Inverseguros estd
compuesta por las siguientes acciones y participaciones:

- Valores representativos de deuda del estado.
- Activos de renta fija.

E| Grupo Inverseguros puede utilizar futuros financieros sobre valores, en cperaciones de cobertura de sus
posiciones pafrimoniales.
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b) La exposicion de la Sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
fiujo de caja.

La exposicicn del Grupo Inverseguros depende de las actividades de les Sociedades perienecientes al Grupo:

inversequros Gestidn, S.A., S.G.LIL.C.. S.U.

a) Objetivos y politicas de gestién del riesgo de esta sociedad, incluida 1a politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccion prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura,

Los activos que integran la cartera de valores de esta sociedad son participaciones en Fondos de Inversién
Mebiliaria e imposiciones a plazo fijo. Todos ellos son instrumentos financieros de bajo riesgo y de elevada
liquidez. :

Algunas de las diferentes IIC's gestionadas utilizan instrumentos financieros derivados, basicamente con la
finalidad de cobertura. No obstante, existen ciertos cases en que para la mejor adecuacion de la politica de
inversiones se emplean instrumentos financieros derivados con |a finalidad de inversion.

Esta sociedad no utiliza, en fa gestidon de sus activos, insirumentos financieros derivados ni con fines de
inversion, ni con fines de cobertura.

b} Lz exposicion de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Los resgos a los que estan sometidas las 1IC's gestionadas por esta sociedad son las inherentes a los mercados
financieros con las particularidades y acotaciones establecidas en sus respectivas politicas de inversiones.

Inverseguros Pensiones, $.G.F.P., S.A., 8.U.

a) Objetivos y politicas de gestion del riesgo de esta sociedad, incluida la politica apticada para cubrir
cada tipo de transaccién prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura.

Los actives que integran la Cartera de Valores de esta sociedad son depdsilos de bajo riesgo v de elevada
liquidez.

Esta sociedad no utiliza, en fa gestidon de sus activos, instrumentos financieros derivados ni con fines de
inversion, ni con fines de cobertura.

b) La exposicién de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de
flujo de caja.

Durante el gjercicio 2015 esta sociedad no ha estado sometida a riesgos.

inverseqguros S.V., S.A.. S.U.

a} Objetivos y politicas de gestion del riesgo de esta sociedad, incluida la politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccidn previsia para la que se utilice la contabilidad de cobertura,

La cartera de negociacicn de esta sociedad esta compuesta por titulos negociades en mercades organizados v
valores de renia fija cotizados. Parte de las posiciones de Renta Fija se cubren diariamente frente al riesgo de
interés, mediante posiciones de cobertura con productos derivados.
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Ei Consejo de Administracién de esta sociedad determina fas lineas y estrategias generales de gestién y
riesgos, y los comunica a la Unidad de Control y a la Direccién. La direccion informa periédicarmente al Consejo
de Administracién de la actividad de esta sociedad.

La Unidad de Gestién de Riesgos informa al Consejo de Administracion de esta sociedad de las ineficacias ¢
incumplimientos producidos y evallia el grado de coherencia entre {a actividad real de esta sociedad y las lineas
y estrategias definidas por el Consejo de Administracion.

Esta scciedad utiliza futurcs financieros sobre valores, en operaciones de coberiura de sus posiciones
patrimoniales. De acuerdo con la legislacidn vigente, estas operaciones se regisiran en cuentas de orden, bien
por los derachos y compromisos futuros que pudieran tener repercusion patrimonial, bien por aquelios saldos
que fueran necesarios para reflejar ias operaciones {aungue no tuvieran incidencia en el patrimonio de esta
sociedad). Por tanto, ef nocional de estos productos (valor tedrico de los contratos) no expresa ni el riesgo del
crédito ni el de mercado asumido por esta sociadad.

b} La exposicién de esta sociedad al riesgo de precio, riesgo de crédito, riesgo de liguidez y riesgo de
flujo de caja.

Esta sociedad tiene fijados unos limites, autorizados por su Consejo de Adminisiracion, gue son:

Estructura de limites de Riesgo de Contraparte

- l.a cuantificacion del Riesgo de Contraparte serd |la estimacion de la posible pérdida que nos ocasionaria el
incumplimiento de sus compromisos de pago o entrega de titulos por parte de aiguna de nuestras
contrapartidas, segln el esguema;

MERCADO CONTRAPARTIDAS RIESGO
DEUDA PUBLICA | ENTIDADES OPERADORAS incumplimiento de entrega de tiulos o
efectivo  en operaciones al  contado,
AIAF CLIENTES operaciones a plazo o simultaneas con
recompra pendientes de ejecucion.

Otros Mercados
Incumptimiento  de  compromisos por

derivados OTC.

BOLSA CLIENTES Incumplimiento de entrega de titulos o
' efectivo en operaciones pendientes de
liquidar sin el previo depdsito de fituios o
efeciivo.

Rechazo de operacicnes a liguidar en otras

Entidades.
MERCADO EMISOR ' Incumplimiente de entrega de tftulos.
PRIMARIO CLIENTE incumplimiento de entrega de efectivo.
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- El Director de la Mesa de Operaciones propone a la Direccion General fa clasificacion de los Clientes y
Entidades Cperadoras con las que se van a establecer 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
sifuacién financiera y cuantos otros datos puedan considerar de interés. Dada la concentracion de
nuestra Clientela en Entidades Aseguradoras y sus Grupos, el Consejo de Administracion ha aprobado
una estructura automatica de clasificacion que no requiere otras autorizaciones ni documentacion.

- Tanto los Operadores como el Departamento de Back Office disponen de informacion directa sobre el
cumplimiento de los limites de contrapartida.

- Asimismo la Unidad de Gestion de Riesgos genera diarflamente un listado con las operaciones
comprometidas con Clientes y Operadores y de los limites de Riesgo de Contraparte efectuando una
comprebacion de cumplimientes v auterizaciones.

Estructura de limites de Riesgo de Mercado

- Se considera gue tenemos una posicidn abierta al riesgo de tipo de interés o de mercado cuando se contrata
iz compra o venta de una partida de un valor por Cuenta Propia, sin que al mismo tlempo se tenga
contratada la venta o compra de la misma partida del mismo valor, con las mismas fechas de ejecucion. Esto
es, la existencia de una posicion abierta (en venta o compra) sin la exacta contrapartida de la misma, tanto
en nominal como en fecha de contratacidn y de liquidacion.

- Los operaéores de la Mesa de Cperaciones disponen de medelos de control, de las posiciones tomadas por
Cuenta Propia y de sus coberturas, basades en el ¢alculo de la duracidn y la sensibilidad,

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

- Asimismo la Unidad de Gestibn de Riesgos realiza diariamente un control de ias posiciones, resultados y
operaciones efectuadas en intradia por la Scciedad por su propia cuenta.

- Las posiciones en Renta Variable por cuenta propia suponen unicamente inversion de recursos propios y son
autorizadas por la Direccion Financiera,

- El Conssjo de Administracion de esta sociedad ha aprobado una estruciura de limites de riesgo de mercado
en base a marcar maximos en cuanto al volumen de operaciones abiertas, pérdida maxima probable {en
términos de VaR) de la cartera y pérdida maxima asumible realizada o por valoracion a precios de mercado
de las posiciones abiertas.

Inmoseguros Tasacion, S.A., 5.4,

Dada la naturaleza de los activos en que se materializan las inversiones, asi como la ausencia de
endeudamienio, esta scciedad presenta unos bajos niveles de exposicién a riesgos financiercs.

Inmoseguros Gestion, S.A., S.U.

Dada la naturaleza de los activos en que se materializan las inversiones, asi como la ausencia de
endeudamiento, esta sociedad presenta unos bajos niveles de expoesicién a riesgos financieros.
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inmosequros Ligéein, S LU

Dada la naturaleza de los activos en gue se materializan las inversiones, asi como Ja ausencia de
endaudamiento, esta sociedad presenta unos bajos niveles de exposicion a riesgos financieros.



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Inverseguros, S.A., D. lgnacio Perea
Fernandez-Pacheco, para hacer constar que, tras la formulacién de las cuentas anuales consolidadas y el
informe de gestion consolidado de Inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran, junto con la
Sociedad, el Grupo Inverseguros correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015 por los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad, en la sesién del 16 de marzo de 2018, con vistas a
su verificacion por los Auditores de fa Sociedad y posterior aprobacion por la Junta General de Accionistas de
la Sociedad, todos los miembros del Consejo de Administracién han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria consolidada, balance consolidado, cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado e
informe de gestion consolidado, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion se detalla en el Anexo,
firmando cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 16 de marzo de 20186

El Secretario del Consejo de Administracién
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Fdo.: D. Ignacio Perea Fernandez-Pacheco
AEGON ESPANA, S.A. DE SEGUROS Y REASEGUROS

Ei Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D3 Margarida Gabarrg Qlivet

ZURICH INSURANCE PLC, SUCURSAL EN ESPANA




Consejeros y

D#® Elena Nabal Vicufia

BILBAO, COMPANIA ANONIMA DE SEGUROS

Y REASEGUROS, S.A.

v

D. Jaime Moreno Caballero
ALLIANZ, COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROQS,
S.A,

!

i

D. Javier Melero Ameijide
NACIONAL DE REASEGUROS, S.A.

D. Luis Pasquau Ni ‘
CONSORCIO QECOMPENSACION DE SEGUROS

D. Julio Martinez
CNP PARTNERS, S.A. DE SEGUROS Y
REASEGUROS D

D. Pablo Gonzélez de Castejon y Parages
RGA RURAL VIDA, S A, DE SEGUROS Y
REASEGUROS

D. Ignacic Perea Fernandez-Pacheco
AEGON ESPANA, S.A, DE SEGURCS Y
REASEGUROS

D). Jose Maria Del Pozo Jodra
MAPFRE GLOBAL’&_S_K_SLQ& INTERNACIONAL DE
SEGUROS Y REASEGUROS, SA ™

;.\

[, Margarida Gabarrd Olivet
ZURICH INSURANCE PLC, SUCURSAL EN
ESPANA

D. Pau Amat Vilard
AXA SEGUROS GENERALES, S.A. DE SEGUROS Y
REASEGURQOS



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria consolidada, balance consolidado,
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, estado de flujos de efectivo consolidado e informe de gestién consolidado de
Inverseguros, S.A. y Sociedades Dependientes que integran, junto con la Sociedad, el
Grupo Inverseguros, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015, se
compone de 96 hojas de papel timbrado, referenciados con 1a numeracion OM2733584 al
O0M2733679 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de
Administracion en la diligencia adjunta firmada por mi en sefal de identificacién.

Madrid, 16 de marzo de 2016

Fdo.: D. Ignacio Perea Fernandez-Pacheco
AEGON ESPANA, S.A. DE SEGUROS Y REASEGUROS
Secretario consejero




