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INFORME DE AUDITOR]A INDEPENDIENTE DF CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuvales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(en adelante, la “Sociedad™), que comprenden ¢l balance a 31 de diciembre de 2014, 1a cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de
cambios en ¢l patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al efercicio anual terminado en dicha
fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsabies de formalar las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera y de los resultados de Cartesio Inversiones, Seciedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad en Espafia, que se identifica en la Nota
1.5, de la memoria adjunta, y del control interno que vonsideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuates libres de
incorreccion material, debida & fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sebre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a
cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de 1a auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha notmativa
exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obiener una
seguridad razonable de gue las cuentas anuales estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere lz aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre Jos importes y ta informacién
revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del awditor, incluida la valoracién de los
riesgos de incorreccidn material en as cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor
tiene en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales, con ef fin de disefiar
los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion
sobre la eficacia del centrol interno de a entidad. Una suditoria también incluye fa evaluacion de la adecuacion de las politicas
contables aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direceion, asi come la evaluacion de la
presentacion de las cuentas anuaies tomadas en su conjunto,

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

Opinicn

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio vy de la
situacion financiera de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. a 31 de diciembre de
2014, asi como de sus resultades y flujos de efectivo correspondientes al gjercicio annal terminado en dicha fecha, de conformidad

cen el marco normativo de informacidn financiera que resulta de aplicacién v, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo,

Informe sobre efros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunte del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los Administradores consideran opertunas sobre la
situacion de la Sociedad, i evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemaos verificado que iz informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas amuales del
gjercicio 2014, Nuestro trabajo como auditores se limitz a ta verificacion del informe de gestidn con ¢l alcance mencionado en este
mismo parrafo y oo incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a partir de {os registros contables de la Sociedad.
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de insfituciones de Inversidn Colectiva, S.A.

BALANCES AL 31 OF QICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013 (NOTAS 1.0 4}

(Euros)
AGTIVD Note I zian1a 31242043 () PASIVO ¥ PATRIMONIO RETO Hiela A 2re0 44 M 2a0es (0
TESORERIA L1 12305 44 131387 {PASND
GARTERA DE NEGOCIACION CARTERA DE NEGDCIACION - .
Valres represenizives te deuds - .
Instrurrientos de capial - . OTROS PASIVOS FINANCIERDS A vALOR RAZONABLE CON
Dretvacios de negociacin B . CAMBIOS EN PERDIDAS Y GANANGIAS - -
Direz acivos fnancierss - .
Pro~mamans: Prastados o sn garaolis - - PASIVOS FIRANCIERDS A COSTE AMORTIZADD!
Dautiag con ntesretivhos tnanceros 113 1,380 145,38 107802263
#TROS ACTIVOS FINANGIEROS A VALOR RAZONABLE CON Daunas con paticulares 2 §98.375,00 $10.208 48
CAMBIDS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS EmMpréciios y pesie subordinedos - .
Waiores teprasanialives de deuds . - Onras pesevos financisrs - -
Qrras, ingirumentos i capilal - -
Otres actves finantmess - - DERMNADDS DE CORERTURA - .
Pro-meraania: Fresiaged ¢ o gardalie - -
PASIVOE ASOCIADDS CON ACTIHDS NG CORRIENTES EN VENTA - -
ACTIVOS FNANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA
Galras tepresentatves de dmte - - PROMISIONES-
Drros msleumentos de eapilal . - Fendos pare penaines v chligationes miares. - .
Pro-togmerie, Frastadios o e goranlis . - Provisiones pare +mpussint . .
Olras provisones. - -
{NVERSIONES CREDITICIAS,
Credita @ mtermadiancs Bnancerss L] 65%0.511.83 G373 51234 |PABIDS FISCALES:
Créddiio a parbcuisres 7 106 008,00 - Lonenies 15 A10 743,32 501.488,60
Onros nelivos financieras - - Difenides . -
CARTERA DE iR ERSION A VENCIMIENTO RESTQ DE PASIVOS: ° BAR.752.28 B56.60+5,22
Prosmamoria: Praslados o en paesntis . g
TOTAL PASIVO 3.208.070.04 3.045.621.58
DERIADDS DE COBERTURA . .
FONDOS PROPICS 2.670.726 26 2.275.665,51
ACTE O3 NO CORRIENTES EN vENTA GAPTFAL
“£3i0r9s Fepresenislivos de deuds - + Excriutado 13 54 540,00 547 540,00
instrumanios de capist . - Menaz Gagiml no eagedo . .
Agtvd materist - - PRINA DE EMISION - .
Ouros . . RESER e Il 626 125.51 £505.051.96
OTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL N N
PARTICIPACIONES Menos: Vaores propoy - .
Entidades dal grupe - - RESULTADOD DR EJERSICIO 1.405.082.73 1.231.075,55
Emutagas mutkigrupo . . Menus: Divdendos y retzibidines - -
Enudades nucciadas - -
AJUSTES POR VALDRASION - -
CONTRATOS BE SEGUROS VINCULADOE 5 PENSIONES . - Activiys findniseros disponbdes paralo wria - -
Tenerturas de 108 fuos de afechvs - -
ACTRO MATERIAL Cobertutas de Frrsiones Neias en Nenoeios un & exiranerc - .
Da use propm & 54 79587 35802 .84 {Diferencis do cAmic - N
MversicREs mmobiizeas - - Resto 08 ajusiat por valoratidn . .
SUBVENCIONES. DONAGIONES Y LEGADODS Y] 483582 .
ACTIVO INTANGIBLE-
Forin de comercic B -
e wtiive irtanginie 1] 4297728 -
ACTIOS FISCALES
Tarniantes 15 - BE.538,54
Infersios N -
TOTAL PATRIMONO NETO 1,675.563 86 3.275885 51
RESTD DE AGCTIVOS 1@ 16.043.81 15 15581
TOTAL ACTIVO 5.883.833.50 £.324.257,40 | TOTAL PASIVD Y PATRIMONIC NETO 6.883.615,00 £.324.287.40
Fromemoas
Cusnlas 08 fatud ¥ Compromise - -
Qras gpentas de otder 18 939,593 398 31 58G. 125 Wi, 28

(") S& presenta. uriGs y exchrivaments, & afectos comparabvos

Las Notas 1 & 25 destraas en la Memona adhela lorman parie ntegrame de? balance i 31 ge diorembra de 2014,




o2
S
-
§m 1

30108

GLASE BF

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
GORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1a 4

(Eures)
Eproivio Ejmraisio

Nolz 2044 2013
INTERLSES ¥ RENDIMIENTOS ASIMILADOS 21 49158 .40 §3.478.21

INTERESES ¥ CARGAS ASIMILADAS - .
MARGEN DE INTERESES 49.158.48 £3.478.31

RENDIMENTOS DR INSTRUMENTOS DE CAPITAL . .
COMIBIONES PERCIBIDAS 22 B 148 720 47 5.668 871,29
COMISIONES SATISFECHAS = {2.671074,13) (1.732.88322)

ARESULTADCS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neta) - .

Canera te negosiacuin - .

Qros inztrumentos Fnancieros a walor razenable con combins an DEFHISE ¥ ganancias . . -

L] o a valor <N camines en pérdidas y gsnancias -

Cros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (peto) - -
OTROS PROJUCTOS DE EXPLOTACIGN - -
OTRAS CARGAS DE EXPILGTACION - -

MARGEK BRUTO 3.899.456,28
GASTOS DE PERSONAL H1 (2124727 13} {3677 740,90}
GASTOS GENERALES 25 1237 490,30} {580 455,50,
AMORTIZACION 2yp (22.589.31) (18 307.73)

DOTACIONES A PROVISIONES tnete; - -
PERDIDAS POR DETER:DRO DE ACTIVOS FINANCIEROS inelo} - “
inversiones creditoas - .
Otres instrumenios financiars no valorads & valr razonabie ¢on cambios en PANGASS ¢ gAIARCIAS - -

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION 2.140.080.66 1.722.862,13

PERDIDAS FOR DETERIORO DEL RESTD DE ACTIVOS ineto) - -

Actros materams - -

Activos infangitles - -

Resin - .
GANANCEAS (PERDIDAS} €N LA BAJA DE ACTIVOS NG CLASIFICADDS COMO NO SORRIENTES EM VENTA - -
DIFEREMCIA NEGATIVA EN COMRINACIONES DE NEGOTIOS - .
GANANLIAS (PERDIDAS) DE ACTY: D8 WO CORRIENTES EN VENTAND CLASIFICADOS COMO OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - .

RESULTADD ANTES DE MPUESTOS 2.14D.098.00 $,722.962,18
BPUESTO BOBRE BENEFICIOS . 15 (645.027,27) {501,888 60)
RESULTADG DEL BEJERCICIO FOR OPERACIONES CONTINUADAS 1.495.082,73 1.221.073,58

RESULTADO BE OPERAGIONE S INTERRUMPIDAS (nets:

RESULTADD DEL EJERCICI) 1485.002,73 1.21.073.55
BENEFICIC POR ACCION
Basice 3 52,54 43.00
Disido 3 52.64 43.00 |

(") S prasenta. Gnea y exclusvaments. s elactos COMParat s,

Las Motas 1 25 descntas en da Memora sdjumis forman pane nlegrante
de 4B cuents de pardidas ¥ ganancias covespondinis al sjerocic soust lerminade f 3% da diciermbre de 2014,




Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS Et 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013 (NOTAS 1 a &)

A}ESTAROS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

{Euros)
Ejercicio Ejercicio
Nota ] 2014 2013 (1)
RESULTADO DEL EJERCICIC: $.495.062,73 1.221.073,56

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS - .
Activos financieros disponibles para la venta-
Ganancias/Pérdidas por valoracian . -
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganansias - -
Dtras reciasificaciones - .
Coberturas de jos fhijos de efectivo (+/-}
Ganancias/{Pérdidas} por valoracion {+/-) - R
Impartes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias {+/-) - -
importes transferidas ai valor inicial de ias partidas cubierlas (+/-) - -
Otras raclasificacionas (+-} - .
Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+-)
Ganancias/{Pérdidas) por valeracion (+£-) - -

Importes transferides a 1a cuenta de pérdidas y ganancias (/) - -

Qtras recfasificaciones {+-) - .
Diferencias Ge cambio {+/)

Ganancias/{Pérdidas} por valoracién {+-) . .

tmpoertes transferidos a la cuenia de pérdidas y ganancias {+-) - -

Ciras reclasificaciongs (+/-) - .
Actives no comrientes en venta (+/-}
Ganancias/(Pérdidas) por valoracian {+~) - -
impaories transteridos & la cuenta de pérdidas ¥ ganancias {+-} - -
Ctras reclasificaciones (+/-} - R

Ganancias/{Pérdidas) actuariales an planes de penslones (+1) - -
Resto da ingresos y gastos reconocidos (/) - -

Impuestce sobre henefitio (+/-) } . -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL ELERCICIO 1.495.062,73 1.221.673,55

{*) Se presenia, Onica y exclusivamente, a efeclos comparativos.

Las Notas 1 a 25 descritas en la Memoria adjunta forman parte inlegrante del estado de
de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al sjercicio anual terminzdo el 31 de diciembre de 2014,
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVD CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS £L 39 DE QICIEMBRE BE 2044 ¥ 2013 (NOTAS 12 4)

{Euros)

HNola

Ejercicio
2014

Ejercicie
2013¢{9

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION ()
[Rasuliads dal ejercicic {(+-)
Ajustas pars obloner tos {iujos de afective da les actividedes de sxpiotacion: {+/]
Amorizacion 14}
Perdias n6las por dslamrt de velor de fos ARlves {+}
Dolagionds Nelds & DISVSNGS PATA NBSGOS (+4}
Resultada por vam'a ge actvgs ne financieras (+i)
Resultads por venla de patlicipacionas (+-)
Otras paridas (+/~)
Resullado ajusiada (+5)
fAumente (Disminucion} neta an los actives da axplotacién (+1)
Inversiones cradiicias (+/-)
Cartara da negockagion (+4.)
Dtros actvos financieros a vaior rezomable con cambuos sn pérdidas y ganancias {+-}
Actvos fmancmmos disponibles pora la ventg (+:}
Otros aclivos de explotacion {+/-)
[ Aumento (Disminucisn) nata a0 (o5 pasivos de explotacion (/)
Pasives finenceros & cone amortizada {#-}
Canera do NEGOCIA TN (+}
Dhros pesivas hrancetes & valor rezonagla con cambios an pardidas y ganancigs {+’}
Otos pasvos de R XpmISCION {+4)
Cobros/pagos por impussts sobre hanaficios [+1]
Total Flujos de Efectivo Netos ds las Actividadas da Explotacién [1)

2. FL08 BE EFECTIVOC DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos {r)
Carera do mversion o vencimento {-)
Pafticiaciones (-}
Activos metenaigs )
Activos inlzngities (-}
Otras unigades de nagocia [+
Actros no corantes T PRSNGS asotiados en venta -]
Otres pages reatonades con achvidaces de mvarsian =
Cobros {+)
Cartera g2 NVersion 2 vindantiknio
Participacines
[ A malensiss
[ Activos ilangiblas
Qlras unidides de negooe
Adlives no cornenles ¥ pasivos BICCHGYE &R venla
Cires ¢obros reiacknados con aciividanss da 7sidn
Total Fiujos ds Efective Natoa de las Actividadas de foversion (2}

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FNANCIACION (+/-]

Pagos {-)

Amorzacidn mstrumenios de salumon {+)

Adgusigian mslrumenics ¢a capiat propm {-)

Devolusion y amortizecidn obligaciones y olros valores negocisbies (+)

Devolueion 148 pastos L BT £ Présiames y aves financiaciones recibidas (=)
Cobres

Enmson instrumenios da patrimons {+)

Ermmion y snajenstion de instrumenias de capital propio (+}

Emision obigneionss ¥ oifos valores fegocmbias [+

Ernisidn go pasivos subordingdos, préstamas y plras financmoanas {+}

Dividandos pagados y remuncracion da olros instrumentos de patrlmenio {-

Total Fyjos de Efectivo Neto ds las Actividades de Financiacion (3}

4. EFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPUS OE CAMBIC BN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTNG {473 (4}

5. AUMENTO/ DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO [+) (142+43+4)

.E!wti\m v aquivatantes du afectivo al inicie det ejersicio (+-)
Efestive y squivalantas da afactivo al final dal ejerclicio {+h}

dyd

24

Ey7?

10

Hy12

25

™

1.445.082,73
27.42483
22,589 31
483562
1.922.487.66
(247.203,58)
{244 319 44)

(288410}
25054841
168.395,35

82.148.08

7.5¢3.28

1.221.072,55
16.307,73|
TE307,73

1.230.381,28
(3.237.865,45}
{3.236. 912 .40},
{073,05)
1.418.508,72
531 67577

A806.731.98;
275.860,10

153,530,401

1304.238,35)

{180.759,39)
(36.767.39)
115.972,00)

1106 000,00}

{5.660,51)

{0.680,51})

(5.690.51)

{1.100.688,08)

(109.000.00)

{1.106.006,00}

{100.000,00)

272.574.42 {409.923.8¢6}
361.008,64 T70.837,50/
631.580,08 361,008,864

") Se presamta, Grica y exciussamems, a pfaclas Compatalos

Las Nowas 1 8 26 desemas en fa Memona sdjunie

forman parte iniegrante del esiado de fujos de efective correstondiente af ejercicic anus! terminado ef 31 da dickrmbre de 2014
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.

Memoria correspondiente al

ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Resefia histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales

y otra informacioén

a} Resena histérica

Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversidon Colectiva, 85.A. {en adelante, la
Sociedad) se constituys el 22 de enero de 2004 como Sociedad Andnima. Con fecha 28 de abril de 2008, los
Accionistas de la Scciedad acordaron la transformacion de la sociedad en Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva. Dicho acuerdo fue autorizade por ef Ministerio de Economia v Hacienda con fecha 18
de junio de 2007, inscrito en el Registro Mercantil con fecha 23 de julio de 2007 y en &l registro administrative
especifico de la Comision Naclonal del Mercade de Valores con fecha 21 de septiembre de 2007 con el
nimerc 221.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispugsto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando ias Ultimas modificaciones introducidas por
la ley 22/2014, de 12 de noviembre, asl como lo dispuesto en &f Real Decreto 1,082/2012, de 13 de julia, por
el que se reglamenta dicha Ley v en la restanie normativa aplicable,

Eil objeto social de la Sociedad io constituye la gestidn de patrimonios por cuenta ajena, la administracion vy
representacion de [nstituciones de Inversidn Colectiva y, en general, ia realizacion de todas las operaciones o
actividades permitidas a las Scciedades Gestoras de instituciones de Inversion Colectiva. En particular, la
Sociedad recoge los siguientes servicios en su programa de actividades:

»  Administracion, representacién y gestién de inversiones, asi como gestion de las suscripciones y
resmboisos de fondos de inversion,

« Cotnercializacion de acciones o participaciones de instituciones de inversion Colectiva.
El domicilic social de la Sociedad se encuentra en la glorieta de Rubén Dario, 3, 5° izguierda.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad gestionaba y administraba 2 Fondos de Inversién (Cartesio
X, Fonde de inversion y Cartesio Y, Fondo de Inversion). Adicionalmente, desde el 18 de enero de 2009,
segln acuerdo firmado, 1a Sociedad actda como administrador delegade de Pareturn Cartesio Equity v desde
el 26 de abril de 2011 de Pareturn Cartesic income, compartimenios de Pareturn, Sociedad de Inversion de
Capital Variable, de derecho luxemburgués.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, segtn sus Administradores, la Sociedad ne forma parte de ningUn grupo
de sociedades, en los términos previsios en el articulo 42 del Codigo de Comercio.
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b) Bases de presentacitn de las cuentas anuales

Marco normativo de informacién financiera aplicable a iz Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros cortables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco nomativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad, que es el
establecido en;

a} El Cédigo de Comercio v 1z restante legislacion mercaniil.

b} La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisidn Nacional del Mercado de Valores ¥, en lo no
pravisto en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado por et Real Decreto 1.514/2007, ta Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas como Reglamentos de la Comision Eurcpea en vigor, siempre que no sean contrarias a las
normas anteriores.

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrolic del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias,

d) Elresto de la normativa contable espafiola gue resulte de aplicacion.

Imagen figl

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién y, en particular, los
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma gue muestran Ja imagen fiel del patrimonio y de la
situacion financiera de la Sociedad al 31 de diciernbre de 2014 y de los resultados de sus operaciones, de los
cambios en el patrimonic nete v de los flujos de efectivo que se han generado durante ef ajercicio anual
terminado en esa fecha,

Estas cuenias anuales, que han sido formuladas por los Administradores de |a Sociedad en su reunion
celebrada el 19 de febrero da 2015, se someteran a la aprobacién de la Junta General de Accionistas de ia
Sociedad, estimandese que seran aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del
ejercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas de la Sociedad el 22 de abril de 2014,

Frincipios contables no cbligaforios aplicados

No se han aplicado principios contabies no obligaterios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad
han formulade estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de ios principios y las normas
contabies de aplicacion obligatoria que tieren un efecto significative en ias mismas. No existe ningtn principio
contable que, siende obligatorio, haya dejado aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracion v estimacion de la incertidumbre

Los resultados y ia determinacién del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valeracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracidn de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracién se indican en la Nota
2,
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En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionaimente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunocs de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas, Basicamente, estas esfimaciones se refieren a:

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro {(véase Nota 2-e);
- La vida atil de los activos materiales e intangibles {véanse Notas 2-f y 2-g);
- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Nota 2-b);

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion disponible al cierre
del ejercicio 2014, pudiera ser gue acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modfficarlas en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendc fos efectas dal
cambio de estimacion que, en su casc, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de pérdidas v
ganancias.

¢} Comparacion de fa informacion

La informacién contenida en esta memoria relativa al siercicio 2013 se presenta, Unica y exclusivamente, a
efecios comparativos, junio con la informacion correspondiente al ejercicic 2014,

d} Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas vy ganancias, del estado de cambios an el
patrimonio netc y del estado de flujos de efectivo se presenian de forma agrupada para facilitar su
comprension, si bien, en ia medida en que sea significativa, se ha incluide la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.

e) Cambios de criterios contables.

Durante el ejercicio 2014 no se han producido cambios en criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicadcs en el gjercicio 2013,

fi Correccidn de errores

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

g} Impactc medioambiental

Dadas las actividades a las que s& dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacion con el
patrimonio, ia situacion financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestionas medioambientales.
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h} Recursos propios minimaos y coeficiente de inversion

De acuerdo con ! articuio 100.1 dei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de instituciones de Inversion Colactiva han de ser, como minimo, iguat a ta mayor de
las siguientes canfidades:

a) Un capiial social de 300.000 euros, integramente desembolsados, incrementado:

- En un 0,02% del valor efective del patrimonio de [as instituciones de inversion Colectiva v las
entidades reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las enfidades de capital-
riesgo v sus sociedades gestoras, que adminisiren y/o gestionen en la parte que dicho patrimonio
exceda de 250 millones de suros, incluidas las carteras gestionadas por delegacion. En ningln caso la
suma exigible del capital inicial v de la cantidad adicional deberd sobrepasar los 10 millones de eurcs.

- En unos recursos propics minimos calculados en funcion del valor efectivo det patrimonic gestionado a
terceros, cuands se realice la actividad de gestion discrecional e individualizada de carteras, incluidas
las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comerciaglizacion de acciones o participaciones de Instituciones de
Inversién Colectiva, jos recursos propios minimos deberdn incrementarse en una caniidad de 100
miles de euros con caracter previo al inicio de tal actividad. mas un 0,5 por mil del patrimonio efectivo
de los pariicipes o accionistas cuya comercializacién se haya realizade directamente.

- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por la administracion y/e gestion ds fas
instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre y de las Instituciones de Inversitn Colectiva de
Instituciones de inversion Colectiva de Inversion Libre o instituciones extranjeras similares. Esta
exigencia se determinara como el promedio de los citados ingresos en los tres Gitimos afios,

Para calcular los recurses propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva Gestionadas, Entidades de Capital Riesgo
gestionadas v carteras de terceros e correspondienie s inversiones de éstas en otras instituciones o
Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por la Soctedad.

b} Ei 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedenie.

Al 3% de diciembre de 2014 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigente.

£l articuie 102 del Reglamento de instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julic) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva inverran sus recursos
propios, al menos en un 80% en valores admitides a negociacion en algunc de los mercados de los
sefalados en el ariicuic 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, en cuentas a la vista ¢ en depésitos en entidades de crédito v el 40% restanie en activos
adecuados al cumplimiento del fin social, Al 31 de diciembre de 2014 ta Sociedad cumplia con este requisito
tegal,

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva no podrén superar el 25% de sus recursos propios en
valores emifidos ¢ avalados par una misma entidad o entidades pertenscientes al mismo grupa econdmico. Al
31 de diciembre de 2014, la Sociedad cumplia con este requisito legal.
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i) Hechos posteriores

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que modifica el reglamento
vigente, Real Decreio 1.082/2012, de 13 de julio. En opinidn de los Administradores de ia Sociedad, la
entrada en vigor de dicha modificacion no tendrd un impacto significativo para la Sociedad.

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2014 no se ha producido ningtn otro hecho significative ne descrito
en ias restantes notas de esta memoria.

Normas de reqistro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2014 se han aplicado los
siguientes principios y politicas comtables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
712008, de 26 de noviembre:

a) Clasificacién de los activos y pasivos financieros

i. Clasificacion de los activos financieros

Los actives financisros se presentan en sl balance agrupades, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Activos no corfentes en venta”, o correspondan a “Tesoreria’, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los activos financieros de la Sociedad se clasifican a efectos de valoracicn
como “Inversiones Crediticias™.

Los activos financieros de la Socledad se desglesan en funcidn de su presentacion en los siguientes
epigrafes del balance:

- Tesoreria: saldos en sfectivo y saldos deudeores con disponibitidad inmediata en ef Banco de Espafia y
otros bancos cantrates.

- Crédito a intermediarios financieros. créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algdn procedimiento gue los haga negociables. Corresponden,
basicamente, a cuentas a la vista, a plazo y a comisiones pendientes de cobro. A efectos de valoracion se
incluyen en la cartera de “Inversiones crediticias”,

- Credito a Particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por iz Sociedad,
salvo ios instrumentados como valores negociables y los concedidos a entidades de crédite. Estos activos
corresponden, a saldos deudores con un accionista de fa Sociedad.

it. Clasificacion de los pasives financierocs

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracién, salvo que se deban presentar, en su
caso, como ‘“Pasivos asociados con aclives no corrientes en venta”, gue se muestran de forms
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican a afectos de valoracion
como "Pasivos financieros a coste amortizado”.

Los pasivos financieros se inciuyen, en funcién de su presentacién, en los siguientes epigrafes del balance:




- Deudas con intermediarios financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros, tales come comisiones pendientes de pago, excepto los instrumentados en
valores negociables.

- Deudas con particulares: recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particuiares, tales como remuneraciones pendientes de pago, excepto los instrumentados en valores
negociables.

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

Generalmente, los activos y pasivos financieros se regisiran inicialmente por su valor razonable que, salvo
gvidencia en contra, sera el precio de la transaccion. Dicho imporie se ajustard por los costes de transaccion
que sean directamente atribuibles a la adguisicion del active financiero o a ia emisién del pasivo financiero,
excepto para los instrumentos financiaros gue se incluyan, en su caso, en la categeria de valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se
procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

i. Valoracion de los activos financieros

Las "Inversiones crediticias” se valoran a su "coste amortizade”, utilizdndose en su determinacion e! método
del “tipo de interés efectivo”™. Por “coste amortizado” se entiende ef coste de adquisicién de un active o pasivo
financiero corregido {en mas o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de principal v la pare
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial v el
correspondiente vajor de reembolso al vencimiento, En el case de los activos financieros, ef coste amortizado
incluye, ademéas, ias correcciones a su valor motivadas, en su caso, por el deterioro que hayan
experimentado.

Ef "tipo de interés efectivo” es el tipc de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financierc a la tofalidad de sus flujos de efectivo estimados por todes los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en ef momento de su adquisicidn mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés, En los instrumentos financieros &
tpos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceplos hasta |a primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

No es necesario realizar el descuento de flujos de efectivo cuando el impacto financiero no sea material; en
particular, cuande el plazo previsto para el cobro de los fiujos de efectivo sea igual o inferior a 12 meses.

l.os importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos ios aspectos

significativos, e maximo nivel de exposicion ai riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

ii. Valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal v como éste ha sido definido
anteriormente,
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iii. Registro de resuliados

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activas y pasivos financieros se registran
con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciéndose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos {que se registran en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados”,
“Intereses y cargas asimitadas” y "Rendimientos de instrumentos de capital”, en su caso, segun proceda); las
origiradas por el deterioro en la calidad credificia de los activos vy las que correspondan a otras causas, que
se registran, por su importe neto, en ef capitule *Resultades de operaciones financieras” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

Baja def balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuande se han extinguido los flujos de efective que
generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
SimHarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido ias
obligaciones gue genaran o cuando se adquieren {bien sea con ia intencidn de cancelarlos, bien con la
intencion de recoiocarlos de nuevo).

Durante &l gjercicio 2014, la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos financieros gue no
hayan supuesto Ja baja de los mismos del balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecusntemente, se presentan en los balances por su importe nelo - los saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, conternplan fa posibilidad de compensacion y se tiene la intencién de liquidarlos por su importe neto o
de realizar & activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea y en los que una de las partes
cantratantes sea una entidad financiera,

Deterioro del valor de los actives financieros
i. Definicion

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para reflejar
el efacto de su deterioro) cuando existe una evidencia objstiva de que se han producido eventos que dan
lugar a:

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos v valores represemtativos de deuds), un impacto negativo
en {os flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transacclon.

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

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectla con carge 2 la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que fal deterioro sa
manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por daterioro, previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el gue el deterioro deja de
existir o ge reduce.

GMO130118
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it. Activas financieros valoratos a su coste amortizado

Elimporte de las pérdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa enfre sus
respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los actives que corrigen.

Ei proceso de evaluacion de las posibies pérdidas por deterioro de estos activos se fleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado {basicamente
“nversiones crediticias™). Por tanto, el conjunto de las caberturas existenies en todo momento es fa suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

Ei reconocimiento en fa cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird para todos
Jos instrumentos de deuda calificados individuaimente como deteriorados por tener importes vencidos con
una antigledad superior 2 3 meses.

Activos materiales

Incluye el importe del mabiliario, instalaciones técnicas, equipos para procesos de datos y ofras instalaciones
propiedad de la Sociedad; fodos ellos, dado su desting, como “inmovilizado material de uso propio” (véase
Nota 8).

Dicho inmovilizado {(que incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso
confinuado y propio) se presenta & su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacién
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente imporie recuperable.

La amortizacidn se calcula, aplicando el métode lineal, scbre el coste de adguisicion de los activos menos su
valor residual.

Las dofaciones anuales en concepto de amoriizacion de los activos materiales se reafizan con contrapartida
en el epigrafe "Amortizacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los
porcentajes de amortizacion siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida il estimada, como
promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Eguipos para procesos de datos 20%
Instalaciones técnicas 10%
Mobiliario, enseres y equipos de oficina 10%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de los slementos de
su activo material excede de su corraspondiente importe recuperable, en cuyo caso, se reduce el valor en
libros del activo ¢e que se trate hasta su importe recuperabie y se ajustaran los cargos futuros en concepio
de amortizacion en proporcién a su valor en libros ajusiado y & su nueva vida Udit remanente, en ef caso de
ser necesaria una reestimacion de la misma.
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De forma similar, cuando existen indicies de que se ha recuperado ef valor de un activo material, la Sociedad
registta la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores Y ajusta, en
consecuancia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ninglin case, la reversion de la pérdida por
deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si
no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
regisirado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe "Pérdidas por deterioro del
resto de activos — Actives materiales” de la cuenta de pérdidas v ganancias. Al 31 de diciembre de 2014 y
2013 no se habian producide pérdidas por deterioro en estos activos.

Asimismo, al menes al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gt estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de gjercicios futuros de la dotacién a su amorizacion en virtud de
la nuevas vidas Utiles.

los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Son actives no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aungue sin
apariencia fisica, gue surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido desarrollados per la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable ohtener beneficios econémicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen iniciaimente por su coste de adguisicion o produceién y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y las perdidas por
deterioro que hayan experimentadao.

Pueden ser de “vida Util indefinida” (cuando, sobre la base de los andlisis realizados de todos los factores
relevantes, se concluye que no existe un limite previsible del periodo durante o} cual se espera que generaran
flujos de efectivo netos a favor de la Sociedad) o de “vida 91l definida” (en los restantes casos).

En los aciivos intangibles de vida Gtil definida, al menos al final del sjercicic se procede a revisar la vida Gt
estimada, el valor residual y método de amortizacién de los elementos del inmovilizade inmaterial, de cara a
detectar cambios significativos en los mismos gus, de producirse, se ajustaran mediants Ia correspondiente
correccion del cargo a la cuenta de pérdidas v ganancias de ejercicios futuros de la dotacidn a su
amorttizacion en virtud de la nuevas vidas dtiles

i Ofro activo intangible

La totalidad del saldo de "Otro activo intangible” (en su totalidad con vida il definida} existente en la
Sociedad al 31 de diciembre de 2014, comesponds a aplicaciones informéticas adauiridas a titulo oneroso
{véase Nota 9).

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida Gtil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacidn de los activos materiales. Los porcentaies anuales de amortizacién aplicados
como promedio a las mencionadas aplicaciones informaticas son del 25 por 400.
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Los cargos a la cuenta de pérdidas y ganancias por la amortizacién de estos activos se registran en el
epigrafe “Amortizacian”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor registrade de
los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizéndose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
Deterioro del resto de actives — Actives intangibles” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
perdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores son similares a los aplicados para ios activos
materiales (véase Nota 2-f).

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

Los arrendamientos operativos existentes al 31 de diciembre de 2014 corresponden a inmuebles, en los que
la Sociedad actua como arrendataric. En las operacicnes de arrendamiento operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventajas que recaen sgbre gl bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.

Cuando iz Sociedad actua como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el
capitulo “Gastos generales” (véase Nota 25).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos "Activos fiscales” v “Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los actives y
pasivos de naturateza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades, diferencidndose, en su caso,
entre: "Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en jos proximos doce meses) y “Diferidos”
{importes de los impuestos a pagar ¢ a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, ios derivados de
bases imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar),

Resto de activos y pasivos

El capiiulo "Resto de activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran las flanzas constiuidas por la entidad en garantia de arrendamientoes y otros activos.

£l capitulo "Resto de pasivos” recoge el importe de ias cbligaciones a pagar con naturaleza de pasivos
financieros no incluidos en otras categorias.

Ambos capitulos inciuyen los saldes de todes las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a

intereses devengados que se reccgen en los epigrafes en los que estén recogidos los instrumentos
financieros que los generan.

Instrumentos de capital propio
Se consideran instrumentos de capital propio s6io cuando se cumplan las siguientes condiciones:
- No incluyen ningln tipo de obligacién para la entidad emisora que suponga: (i) entregar efectivo 1 otro

activo financiero a un tercero; o {if) intercambiar activos financieros ¢ pasivos financieros con terceros en
condiciones poiencialmente desfaverables para Ia entidad.
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- Si pueden ser, ¢ serdn, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora: {i)
cuando sea un instrumento financiero no derivade, no supondra una obligacién de entregar un ndmero
variable de sus propios instrumentos de cagital; o (i} cuando sea un derivado, siempre que se liguide por
una cantidad fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambio de un numerc fijo de sus propios
instrumentos de capital,

Los negocios realizados con instrumentos de capital propic, incluidas su emisién y amortizacion, seran
registrados, en su caso, directamente contra patrimonio neto. Asimismo, fos costes de transaccion incurrides
en operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran contra patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificades como de capital propio no se registraran, en su easo, en
tos estados financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos se
afiadirdn o deduciran directamente dal patrimonic neto.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios méas significatives utitizados por la Sociedad para el reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceplos asimilados

Cor caracter general, los ingresos v gastos por intereses v conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capituios "intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y cargas asimiladas” de la
cuenta de perdidas y ganancias, respectivamente, en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su Caso, como
ingrasc en el capituio “Rendimientos de instrumentos de capital” de la cuenta de pérdidas Y ganancias en gf
momento en que nace el derecho a percibirlos por fa Scciedad. Los importes cotrespondientes a intereses y
dividendos devengados con anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y
ganancias, cancelandose el active correspondiente cuando se cobre.

it. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gasios en concepto de comisiones y honorarios asimilades se reconocen en la cuenta de
perdidas y ganancias con criterios distintos segiin sea su naturaleza. Los més significatives son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracion de Instituciones de Inversion
Colectiva y de la actividad de administracion por delegacion de des compartimentos de una sociedad de
inversion de capital variable de derecho luxemburgués, que se incluyen en el saldo del epigrafe
“‘Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias {véanse Notas 1-a y 22). En la medida en
que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se imputan 2 la cuenta de
pérdidas y ganancias duranie el periodo de ejecucién de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion de Instituciones de invarsién Cotective son
variables, en la medida en que e} importe devengado depende del rendimiento de la inversion gestionada.
En estos casos la Sociedad revisa, y si es preciso rodifica, los ingresos reconocidos por dichas
comisiones, cuanda en un momento posterior al reconocimiento exista la posibitidad de retrocesion, si el
rendimiantc en ese periodo posterior se reduce.
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- Los gastos derivados de la actividad de comercializacién de instituciones de inversidn colectiva
desarrollados por terceros, que se incluyen en el epigrafe "Comisiones satisfechas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias (veéase Nota 23). En la medida en que tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias durante el periodo de
gjecucion de dichos servicios.

iii, Ingresos y gastos no financieros

Se raconacen coniablemente de acuerdo con ¢l criterio de devengo.

m)} Patrimonios gestionados

o)

Los patrimonios gestionades por la Sociedad que son propiedad de terceros (2 Fondos de Inversion) y los
patrimonios administrades por delegacion (dos compartimentos de una sociedad de inversion de capital
variable de derecho luxemburgués) no se incluyen en el baiance. Las comisiones generadas por esta
actividad se inciuyen en el saido del epigrafe “Comisiones percibidas” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.
En la Nota 18 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

Compromisos por pensiones

L2 Sociedad no tiene adquiride ningln compromiso con sus empleados en materia de pensiones.

Indemnizaciones por despido
De acuerdo con |a legislacion vigente, ia Sociedad esta obligada a indemnizar a aguellos empleados que

sean despedidos sin causa justificada. No existe plan alguno de reduccién de personal en ta Sociedad gue
haga necesaria {a dotacién de una provision por este concepto al cierre del ejercicio 2014,

impuesto sobre beneficios

Ei gasto por impuesto sobre beneficios def ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones, en su caso, producidas en dicho

" gjercicio en les activos y pasivos registrades derivadas de las diferencias temporarias, de los créditos por

deducciones y bonificaciones fiscales v de bases las imponibies negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y fa base fiscal de un
efemenio patimonial. $e considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo
a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella gue generars en ef futuro ia obligacion para
la Sociedad de realizar algan pago a la Administracién correspondiente. Una diferencia temporaria deducible
es aquella que generard para ia Sociedad algdn derecho de reembolso ¢ un menor pago a realizar a la
Administracion correspondiente en el futuro,

Los créditos por deducciones y bonificacionss y los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndose producide o realizado la actividad u obtenido el resultado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en ta declaracion correspondiente hasta el cumplimiento de los condicionantes
establecides en ia normativa tributara para ello, considerandose probahie por parte de ta Sociedad su
aplicacion en sjercicios futuros.
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Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aguellos impuestos que se prevén recuperables o
pagaderos de la Administracion correspondiente en un plazo que no excede a los 12 meses desde la fecha
de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos diferidos agueilos importes que se
espara TeCUperar o pagar, respectivamente, de la Administracion correspondiente en gjercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuesios diferidos para todas las diferencias temporarias imponibies
significativas, Por su parte, la Sociedad solo registra activas por impuestos diferidos con origen en diferencias
temporarias deducibles, en créditos por deducciones o bonificaciones o por la existencia de bases imponibles
negativas en la medida en que resulte probable que la Sociedad dispenga de ganancias fuluras que permitan
ia aplicacion de dichos activos.

No se regisiran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferides cuando inicialmente se registre un
slemento patrimonial, que no surja en una combinacion de negocios y gue en ef momento de su registro no
haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

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

El Texto Refundido de la Ley del Impuesto scbre Sociedades, aprobado por el Real Decrete Legislativo
42004, de 5 de marzo, en su capituic Xli, modificade por el Real Decrete-ley 13/2010, de 3 de diciembre,
establece que las entidades de reducida dimension cuyo importe neto de la cifra de negocios habida en el
periodo sea inferior a 10 millones de euros, tributaran por la parte de base hasta 300.000 euros al tipo del
25% y del 30% para &l resto,

Al 31 de diciembre de 2014, ta Sociedad cumplia dicho reguisito (véase Nota 15).

No chstante io anterior, ta Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre
otros aspectos, la reduccién en dos afios del tipo de gravamen generat del Impuesto sobre Sociedades que,
hasta el 31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara establecido, para
los periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 v det 1 de enero de 2016, en el 28% v
25%, respectivamente. En este sentido, la Sociedad tiene ajustados ios actives y pasivos fiscales diferidos al
clerre del eiercicio 2014, en funcién de la fecha en la que estiman que se procedera a la cancelacion de los
mismos (véase Nota 15).

Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efective se utiliza las siguientes exprasiones:

- Flujos de efectivo: entradas y sakdas de dinero en efectivo y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a cotto plazo de gran liquidez v bajo riesgo de alteraciones en su vator (basicamente, caja y
cuentas a la vista), que se registran en los epigrafes "Tesoreria” y “Crédito a intermedianios financieros ~

fnversiones crediticias”.

- Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de los ingresos cordinarios de la
entidad, as! como ofras actividades que no puedan ser clasificadas como de inversion o de financiacion.

- Actividades de inversion: las de adguisicion, enajenacion y disposicion por otros medios de aclives a largo
piazo y ofras inversiones no incluidas en el efectivo y equivalentes de efectivo,
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- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicién de!l patrimonio neto y de
los prestamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion.

Estado de cambios en el patrimonio neto

Et estado de cambios en el patrimonic neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciories habidas en el patrimonio neto durante el gjercicio 2014. Esta informacion se presenta desglosada
a su vez en dos estados: ios estados de ingresos vy gastos reconocidos v los estados totales de cambios en el
patrimonio neto. A continuacién se explican las principales caracteristicas de la informacion contenida en
ambas partes de los estados:

Estado de ingresos v gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambics en el patrimonic neto se presantan los ingresos v gastes generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos ¥ gastos registrados, de
acuerdo con o dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tante, en este estado se presenta, en su caso:

&) Eiresullado de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

b} Los ingresos y gastos que, segin lo requerido por las normas de valoracién, deban imputarse
directamente al patrimonio neto de la entidad.

¢) Las transferencias reafizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias segin lo dispuesto en las normas de
valoracion adoptadas.

dj El efecto impositivo correspondiente, en su caso, a las letras b} y ¢) anteriores.
e) Eitotal de los ingresos y gastos reconceidos, caleulados como ta suma de las letras anteriores,

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estade de cambios n el patrimonic netc se presenta tedos los movimientos habidos en el
patrimonic nete, incluidos los que tienen su origen, en su caso, en cambios en los criterios contables v en
correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliacién def valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio 2014 de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a} Alustes per cambios de criferio y ajustes por errores: gue incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion refroactiva de los saldos de los estados financieros con
origen en cambios en los criterios cantables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de ias partidas registradas en
¢l estade de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Otras varlaciones del pairimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en ef patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pages con
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instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro incremento o
disminucion del patrimonio neto.

t) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de ia Sociedad es e! euro. Consecuentemente, todos fos saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”. Durante
les ejercicios 2014 y 2013, no han existido ni existen, respectivamente, saldos denominades en moneda
extranjera.

s} Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la Sociedad y
las entidades o personas que cumplan los requisites establecidos en la Norma 54°.1 de Ia Circular 7/2008, de
26 de noviembre.

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo gue los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspeclo de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 19),

Distribucion de los resultados de la Sociedad

a) Distribucitn de resultados

La propuesta de distribucion de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado e 31 de
diciernbre de 2013 fue aprobada por decisidn de la Junta General de Accionistas ef 22 de abri de 2014,

La propuesta de distribucidn del beneficio de la Sosciedad correspondiente al ejercicio 2014 que su Consejo de
Administracion propendra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, se muestra a continuacion, junto
con la propuesta aprobada del ejercicio 2013:

Euros
2014 2013
A reserva legal - -
A reservas voluntarias - 121.073,55
A remanente 495.062,73 -
A dividendos 1.000.600,06¢ 1.100.000,00
Beneficio neto de la Sociedad 1.495.062,73| 1.221.073,55

b} Beneficio por accién

i. Beneficio bésica por accion
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El beneficic basice por accidn se determina dividiendo el resultado neto atribuido a la Sociedad en un ejercicio
entre el namero madio ponderado de las accicnes en ciroulacion durante ese ejersicio, excluido, en su caso, el
numero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con elio:

Euros
2014 2013
Resuitado neto del ejercicio 1.485.062,731 1.221.073.55
Nume?'o med_19 ponderado de acciones 28 400 28 400
en circulacion (Nota 13}
Beneficio basico por accién 52.64 43,00

it. Beneficio diluido por accion

El beneficio por accidon diluido se calcula como ef cociente entre el resultado neto del periodo atribuible & ios
accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias potenciales con efecto dilusivo v
&l nurmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periode, ajustado por el promedio
ponderade de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordirarias
potenciales en acclones ordinarias de la Sociedad,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la

Sociedad y a la Alta Direceion y otra informacién

Las retribuciones devengadas durante los gjercicios 2014 y 2013 por los miembros del consejc de Administracion
{que coincide con |a Alta Direccién de la Sociedad), clasificadas por conceptes, han side as siguientes:

Eiercicig 2014
Euros
Otras

Retribuciones | reiribuciones a Pagos

a corto plazo corto plazo Otras Indemniza- |  basados en

{Notas 19 y 24) (Notas 19 v 25} prestaciones | Prestaciones | ciones por | instrumentos

(%) ) Dietas | alargo plazo | de jubilacion cese de patrimonio

Consejo de
Administracién 1.834.320,00 72.658,82 - - - . .

{(*}  Comresponde a retribuciones por trabajos realizados por dos accionistas y & potizas de segures donde los
beneficiarios son los propios consejeros.
(™) Elimporte efectivamente liquidado durante el gjercicio 2014 ha sido de 1.710.477.29 euros.
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Eiercicio 2013
Euros
Otras
Retribuciones | retribuciones a Pagos
a corto plazo corto plazo Otras Indemmniza- | basados en
(Notas 19y 24) (Notas 19y 25) prestaciones | Prestaciones | ciones por | instrumentos
%) (*) Dietas | a larpo plazo | de jubilacién cese de patrimonio
Consejo de '
Administracién 1.501,320.00 69.278,30 - - - - -

{(*y Corresponde a refribuciones por trabajos realizados por dos accionistas y @ polizas de seguros dende los

beneficiarios son ios propios consgjeros.
£l importe efectivamente fiquidade durante el gjercicio 2013 ha sido de 1.099.215,88 euros.

)
Al 31 de diciembre de 2014, existia un saldo vivo por importe de 106.000,00 euros derivado de un préstamo
concedido por la Sociedad a uno de sus accionistas {también consejero de la Scciedad} con fecha 15 de
septiembre de 2014, a un tipo de interés fijo anual del 4% y con un vencimiento maxime de tres afios (véase
Nota 7).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, no existian obligaciones contraidas en maieria de pensiones ni
seguros de vida distintas a las antes descritas, ni anticipos concedidos, respecto a los miembros anteriores o
actuales del Consejo de Administracion de la Sociedad v de la Alta Direccidn.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ef Consejo de Administracidn de la Sociedad esté formada por tres hombres.
Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de fa Sociedad, segun se define en la Ley de Sociedades de

Capital, no han comunicado al Consejo de Administracion situacion alguna de conflicio, directe o indirecto, que
ellos 0 personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés de la Sociedad.

.___Tesoretia

El desglose del saldo de este capitulo del balance al 31 de diclembre de 2014 y 2013 es el siguiente:

Euros
2014 2013
Caja 1.305.44] 1.313.87
1.30544 1 1.313,87
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Credito a Intermediarios financieros

a) Desglose

La composicion del saldo de este epigrafe del active del balance al 31 de diciembre de 2014 y 2013,
atendiendo a la ¢lasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Pérdidas por deterioro

Moneda:
Euro
Otras monedas

Euros
2014 2013
Clasificacién:
Inversiones crediticias 6.690.511.63 6.173.612.34
6.690.511,63 6.173.612.34

Naturaieza:
Cuentas a la vista 632.274.62 359.694,77
Cuentas a plazo 3.148.000.00 2.338.000.00
Deudores por comisiones pendientes (Nota 22 2.905.933,53 3.422.087.27
Ajustes por valoracion-

Intereses devengados 4.303,48 53.850.30

6.690.511,63

6.173.612.34

6.690.511.,63

6.173.612,34

6.690.511,63

6.173.612,34

Los impories de la cuenta “Cuentas a la vista” del detalle anterior recogen los saidos de las cuentas
corrientes mantenidos por iz Sociedad en entidades financieras al 31 de diciembre de 2014 y 2013, La
compesicion de dicha cuenta al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Euros

2014 2013
BNP Paribas, S.A. 2.300,48 162.817.22
Caixabank. S.A. 1.225,18 3.270,79
Bankinter, S.A. 623.009,18 34.662,53
Banco Santander, S.A. 193,37 192,32
Banco Popular. S.A. 5.546.41 158.751.81

632.274.,62 350.694,77

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad mantenia depositos a piazo confarme al siguiente detalle;
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31 de diciembre de 2014
Importe
Subyacente {Euros) Vencimiento | Tipo de interés |  Contrapartida
Depdsito a plazo 400.000 03/04/2015 1.65% | Bankinter
Depésito a plazo 1.500.000 13/02/2015 1,65% | Bankinter
Depdsito a plazo 350.000 13/10/2015 0.95% | Bankinter
Depésito a piazo 300.000 13/10/2015 0,85% | Bankinter
Depdosito a plazo 400.009 23/10/2015 0,95% | Bankinter
Depdsite a plazo 150.000 06/11/2015 0.95% | Bankinter
Dendsito a plazo 48,000 01/12/2015 0,4% Banco Popular
3.148.000

Al 31 de diciembre de 2013, |a Sociedad mantenia depdsitos a plazo conforme al siguiente detalie:

31 de diciembre de 2013
Importe

Subyacente (Euros) Vencimiento | Tipo de interés | Contrapartida
Depdsito a plazo 1.300.600 11/01/14 3.60% | Bankinter
Depdsite a plazo 200.000 28/02/14 3.25% | Bankinter
Depdsito a plazo 650.000 11/10/14 1.60% | Bankinter
Depdsiio a plazo 140.000 24/10/14 1,60% | Bankinter
Deposito a plaze 48.000 16/12/14 1.00% | Banco Popular

2.338.000

En ja cuenta "Deudores por comisiones pendientes” del epigrafe “Crédito a intermediarios financieros” se
racogen las comisiones pendientes de cobro por fa actividad de gestion de instituciones de inversion colectiva
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (véase Nota 22). Con postericridad al cierre del gjercicio
dichas comisiones se han liquidado en su totalidad.

Las cuentas corientes y los depdsiios a plazo mantenidas por la Sociedad han devengado durante el
gjercicio 2014 un tipo de interés medio del 0,62% y 1,36%, respectivamente {un 0,37% y 3,19% durante &l
ejercicio 2013).

Los intereses generados por las cuentas a la vista y cuentas a plazo, que han ascendido a 3.376,12 euros ¥
44.367,30 euwros, respectivamente durante el ejercicio 2014 {2.112,68 euros y 61.337.22 euros,
respectivamente, durante el ejercicio 2013) se registran en el epigrafe "Intereses y rendimientos asimilados”
de ia cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 21). Los intereses generados por las cuentas a la vista y
cuentas a piazo que se encuentran pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2014 por imporie de 4.303,40
euros {53.850,30 euros al 31 de diciembre de 2013) se registran en la cuenta "Ajustes por valoracion —
intereses devengados” del defalle anterior.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se habian puesto de manifiesto pérdidas por dsteriora que afectaran a
la inversion crediticia.
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b) Adguisiciones y enajenaciones
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Los movimientos habidos duranta los ejercicios 2014 y 2013 en los depésitos a plazo, se muestran a

continuagién:

Euros
2014 2013
Saldos al inicio del ejercicio 2.338.000.00 1.073.000,80
Adgquisiciones/ suscripciones 3.398.000,00 2.638.006,00
Ventas/ reembolsos (2.588.000,00) 1 {1.373.000,00)
Saldos al cierre del ejercicio 3.148.000,060 2.338.000.00

¢} Pérdidas por deterioro:

Durante los ejercicic 2014 y 2013 no =e han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de esie epigrafe.

Crédito a particulares

A continuacion se indica el desglose del saldo de este epigrafe del activo del balancs, al 31 de diciembre de
2014 y 2013, atendiendo a la clasificacion, modalidad y situacion de fas operaciones:

Euros
2014 2013
Clasificacion:
Inversiones crediticias 106.000.00 -
Por modalidad y situacién de las operaciones:
Otros deudores (véase Nota 19) 106.000.00 -
106.000.00 -

Con fecha 15 de septiembre de 2014 1a Sociedad ha concedido un préstamo a uno de sus accionistas por
importe de 106.000,00 eurcs a un tipo de intergs fijo anual del 4% y con un vencimiento maximo de tres afos.
Los intereses generados por el préstamo durante e gjercicio 2014, que han ascendido a 1.414,98 eures, sa
encuentran registrados en ei epigrafe “infereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias
{véase Nota 21).

Activo material

Ei movimiento habido en este capitulo del batance al 31 de diciembre de 2014 y 2013, integramente compuesto
por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:
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Euros
Mobiliario, enseres
Instalaciones Equipos para v equipos de
Técnicas Procesos de datos Oficina Total

Coste:
Saldos al 1 de enerc de 2013 23.690,45 95.797.48 136.001,83 255.489.76
Adiciones - 5.690,51 - 5.690.51
Retiros - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 23.699,45 101.487,99 136.601,83 261.180,27
Adiciones - 21.006,77 17.780.62 38.787.39
Retiros ~ - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 23.690,45 122,494,76 153.782,458 299.967,66
Amortizacion acumulada;
Saldos al | de enero de 2013 (20.141.38) {89.583,15) (87.713.31) | (207.437.85)
Dotaciones (1.745,00} (2.794.38) (13.600,20) {18.139.58)
Saldes al 31 de diciembre de 2013 (21.886,38) (92.377,54) (111.313,51) | (225.577.43)
Dotaciones (904,75} (7.284,10) {11.405.71) (19.594.56)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (22.791,13) (99.661,64) (122.719,22) | (245.171,99)
Deterioro:
Saldos al 1 de enero de 2013 - - - -
Dotaciones - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2013 - - - -
Dotaciones - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 - - - -
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2013 1.804,07 9.110,45 24.688.32 35.602,84

Saldos al 31 de diciembre de 2014 899,32 22.833,12 31.063,23 54.795,67

Al 31 de diciembre de 2014, existen elementos de inmovilizado material com
por importe de 168.689,77 euros (94.476,94 euros al 31 de diciembre de 2013).

pletamente amorfizados v en uso

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producido pérdidas por deterioro. Asimismo, al cierre de dichos
ejercicios 1a Socledad ne tenia activos adquiridos ni cedidas en régimen de arrendamiento financiero.

L.a Sociedad tiene formalizadas pélizas de se

diverses elementos de su tnmovilizade material.

guros para cubrir los posibles riesgos a que estdn sujetos los
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Activo intangible - Otro activo intanaible

a) Composicién del saldo y movimientos significativos
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El desglose def saldo de este epigrafe del bafance al 31 de diciembre de 2014 y 2013, que incluye
integramente activos intangibles de vida dtil definida, es el siguiente:

Euros
2014 2013

Con vida ifil definida:
Aplicaciones informaticas

54.543 95|  38.571.95

Total bruto

54.543,95 | 38.571,95

De los que:
Comnpras

Menos:
Amortizacién acumulada

Desatroliados intemamente (con proveedores extermnos)

54.543,85| 38.571.95

(41.566,70) | (38.571.95)

Total neto

12.977,25 -

El movimiente (importes brutos) habide en este epigrafe de los balances a Io largo de los gjercicios 2014 v

2013 ha sido el siguiente:

Euros

2014 2013

Saldo inicial

Cen vida atil definida:
Adiciones / retiros {netos)

38.571,95 38.571.95

15.972,00

Saldo final

54.543,95 38.571,95

b} Amortizacién de los activos intangibles de vida definida

Seguidamente se presenta un resumen de los movimientos que han afectado a |2 amortizacién acumulada de

estas partidas en los ejercicios 2014 y 2013:

Euros
2014 2013

Saldo inicial
Dotaciones con cargo a resultados

38.571.95| 38.403,80
2.994 75 168.15

Saldo final

41.566,70| 38.571,95
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, existen activos intangibles completamente amortizados, perc en uso, por
importe de 38.571,95 euros.

¢} Pérdidas por deterioro

Durants los ejercicios 2014 y 2013 no se han puesto de manifiesio pérdidas por deterioro que afecten a estas
partidas del balance de la Sociedad.

Resto de actives y pasivos

L.a compeosicion de los saldos de estos capitulos del halance al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es la siguiente:

Euros
2014 2013
ACtivo Pasivo Activo Pastvo
Fianzas 11.550.00 - 11.550,60 -
Otros pasivos - 905.485.44 - 828.247.35%
Otras periodificaciones 6.493.9]1 33.266.84 3.606.81 28.356.87
18.043,91 038.752,28 15.159,81 856.604.22

En la cuenta ‘Fianzas” se recogen al 31 de diciembre de 2014 y 2013 los importes depositados en concepio de
fianzas, derivadas dei arrendamianto de la actual sede operativa de la Sociedad.

En la cuenta “Otros pasivos” del cuadro anterior se recogen al 31 de diciembre de 2014 y 2013 por importe de
B1.770,8% euros y 60.249,16 euros, respectivamente, los importes pendientes de pago per la Sociedad a BNP
Paribas por los servicios prestados de administracidn de las instituciones de inversion colectiva que la Sociedad
gestiona (véase Nota 25), que han sido liquidados con posterioridad al cierre del ejercicio. Adicionalmente, en
dicha cuenta se recogen determinados saldos corrientes con las Administraciones Plblicas:

Furos
2014 2013
Retenciones sobre reembolsos 1.582,250 16197535
Organismos de la Seguridad Social acreedores 7.606,55 5.778.33
Hacienda Piblica acreedora por IRPF 814.525.55! 600.244 31
Total | 823.714,73| 767.998.19

En ia cuenta "Otras periodificaciones” del pasivo del cuadro anterior se recogen, al 31 de diciembre de 2614 y
2013, fundamentalmente, los saldos pendisntes de pago por otros gastos generales (véase Nota 25).

La normativa apiicable establece la obligacién por parie de ias Sociedades Cestoras de Instituciones de
Inversidn Colectiva de practicar retencion o ingreso a cuenta respecto de las rentas obtenidas en los reembolsos
efectuados por los participes de las participaciones en los fondos de inversién gue administra. La Sociedad
practica estos ingresos a cuenta mensualmente, una vez recibidos los ceorrespondientes importes procedentes de
las Instituciones de Invarsion Colectiva gestionadas.
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11, Deudas con intermediarios financieros
La composicitn del saldo de este epigrafe del pasivo de los balances, atendiendo a ios criterios de clasificacian,
naturaleza, area geografica y moneda al 31 de diciembre de 2014 v 2013, se indica a continuacién:
Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 1.160.149.39 | 1.079.922.61
1.160.149,39 |1.079.922,61
Naturaleza:
Préstamos y créditos - -
Comnusiones a pagar 1.160.149,.39 1.079.922,61
Otras deudas - -
Ajustes por valoracidn-
Intereses devengados - -
1.160.149,39 | 1.079.922,61
Area geogrifica:
Espafia 1.160.149.39 11.079.922.61
Unidn Europea - N
1.160.149,39 11.679.922.61
Moneda: '
Euro 1.160.149.39 11.075,922,61
Otras monedas - -
1.1660.149,39 | 1.079.922,61
La cuenta *Deudas con intermediarios financieros - Comisiones a pagar” recoge al 31 de diciembre de 2014 y
2013 el importe pendiente de pago correspondiente al gasto por el servicio de comercializacion de instituciones
de inversion colectiva {véase Nota 23).
12. Deudas con particulares

La composicion del salde de este epigrafe atendiende a los criterios de clasificacion y naturaleza al 31 de

diciembra de 2014 y 2013 se indica a continuacion:

Euros
2014 2013
Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 698.375.03 610.206,46
Naturaleza:
Remuneraciones pendientes de pago al personal 698.375,03 ¢ 610.206,46
698.375,83 610.206,46
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A la fecha de formutacion de las cuentas anuales, estas deudas con particutares habian sido satisfechas.

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2014 vy 2013 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 28.400 acciones de
19,35 euros de valor nominal cada una, totaimente suscritas y desembolsadas, con los mismos derechos
econdmicos vy politicos, no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones y no cotizando en

bolsa.

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013 los accionistas de la Sociedad eran los siguientes:

2014 4 2013
Namero de | Percentaje de | Namerode | Porcentaje de
Acciones | Participacidén |  Acciones Participacion
Sr. D. Juan Antonio Bertran Damidn 12,780 45.00% 12.780 45,00%
Sr. D. Alvaro Martinez Pérez 7.810 27.50% 7.810 27.50%
Sr. D. Cayetano Cornet Soler 7810 27.50% 7810 27.50%
28,400 100,06% 28.400 160,00%

14. Reservas

La composicion del saido de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2014 vy 2013, se muestra a continuacién:

Euros
2014 2013
Reservas:
Reserva legal 148.339.47 148,339 .47
Reservas voluntarias 1.477.786,04 1.336.712.49
1.626.125,51 1.565.051,96

Reserva legal

De acuerdo con el Texte Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, las sociedades que obtengan beneficios
en ef gjercicio econdémico deberan destinar un 10% del mismo & la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso & beneficio se.destinara a la
compensacion de dichas pérdidas y destindndose el 10% del beneficic restante a dotar la correspondiente

reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sblo podrd destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
raservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la reserva legal excedia ef 20%

del Capital Social.
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Reservas voluntatias

El saldo de este epigrafe de los balances recoge el importe de las resarvas que son de libre disposicion.

Situacién fiscal

i. Ejercicios pendientes de comprobacion y acfuaciones inspectoras

Segln establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta
que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios. Al cierre del ejercicic 2014 la Sociedad fiene abieros a inspeccion los
ejercictos 2010 y siguientes respecto de los principales impuestos que son de aplicacion a la Sociedad. Los
Administradores de ia Sociedad consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, atin en caso de que surgieran discrepancias en la interpretacidon normativa
vigente por el {ratamientc fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasives resultantes, en caso de
materializarse, no afectarian de manera significativa a las cuentas anuates adjuntas.

i, Conclliacion del resuffado contable y de la base imponible fiscal

A continuacion se presenta la conciliacidn enire el resultado confable y la base imponible de! impuesto sobre
Sociedades correspondiente a los ejercicios 2014 y 2013

Euros
2014 2013

Resultado contable antes de impuestos 2.140.,090.00 1.722.962,15
Diferencias permanentes:
Aumentos {(*) 60,600,091 -
Disminuciones - -
Diferencias temporarias:
Aumentos - -
Disminuciones - -

Bases imponibles negativas compensadas
Base imponible fiscal 2.200.090.91 1.722.962,15

{*} Se corresponde con un recargo de la Agencia Tributaria.

iii. Conciliacion entre ef resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuestc sobre Sociedades de los ejercicios 2014 y
2013 es la siguiente:
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Euros
2014 2013

Resultade contable antes de impuestos 2.140.090,00 1.722.962,15
Cuota (Nota 2.0) 627.027,00 501.888,60
Impacto diferencias permanentes 18.000,27 -
Deducciones

Por dobie imposicién -

Por reinversidn de beneficios -

Otros -
Total gasto por impuesto reconocido en la cuenta
de pérdidas y ganancias 645.027.27 501.888.60

La Sociedad registra en el epigrafe "Pasivos fiscales corrientes” del balance una provisién por el impuesto sobre
sociedades de! gjercicio 2014 por imporie de 410.793,34 euros neta de las retenciones y pagos a cuenta
realizades por lz Sociedad durante dicho ejercicio, que han ascendido a 234.233,83 euros, Hasta el 31 de
diciembre de 2013, las retenciones y pages a cuenta realizados por la Sociedad, gue ascendieron a 98.598,54
euros, se registraban en el epigrafe “Activos fiscales corrientes” del balance, mientras que la provision por el
impuesto sobre sociedades def ejercicio 2013 se registraba por importe de 501.888,60 en el epigrafe “Pasivos
fiscales corrientes” del balance.

fv. Desglose del gasto por Impuesto scbre Sociedades

El desgiose del gasto por impuestc sobre sociedades es ef siguiente:

Euros
2014 2013

Impuesto corriente: _
Por operaciones continuadas 645.027,27 | 501.888,60
Por operaciones intermunpidas - -

Impuesto diferido:
Por operaciones continnadas - -
Por operaciones interrumpidas - .

Total gasto por impuesto 645.027.27 | 501.888.60
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16.  Gestitn del riesgo

Estructura de |a gestion del riesgo. Coberturas
L a Sociedad no realiza coberturas de sus instrumentos financieros.

Exposicion al riesgo

Dada la actividad de ia Sociedad, el uso de instrumentos financieros estd condicionado al cumplimiento del
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio} que establece que
las Bociedades Gestoras de Instituciones de inversion Colectiva invertiran sus recursos propios minimos, al
menos en un 80% en valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los sefialados en el articulo
30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversian Colectiva, en cuentas a la vista o an
depbsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social (véase
Nota 8 de ta memoria).

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

Riesgo de crédito

El riesgo de credito representa las pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad en el caso de gue ajguna
contrapanie incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. La sociedad gestora, en cuanto a la inversién
de sus propios recursos se atiene a las limitaciones que la legistacion le Impone en cuanto a instrumentos y
emisores. Dada la composicidn de la cartera de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 este riesgo se
concentra, fundamentalmente, en las cuentas con intermediarios financieres.

Riesgo de tipo de interés

Los actives que mantiene ta Sociedad tienen en su mayoria un vencimiento inferior a un afo por io que no existe
riesgo significativo al 31 de diclembre de 2014 y 2013,

En relacion con las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la Sociedad:

Gestion def riesgo:

La gestitn de los riesgos financieros que lleva & cabo la sociedad gestora del Fondo esta dirigida af
establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en los tipos de interés v
tipos de cambio, asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, establece una serie de coeficientes normatives que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por
ia sociedad gestora. A continuacion se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el
Fendo:

» Limites a la inversion en otras instituciones de inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una dnica I1C, de las mencionadas en &l articuio
48.1.5) y d}, no podré superar el 20% del patrimonio, salvo en las IC cuya politica de inversién se base
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en la inversién en un Onico fondo, Asimismo, la inversidn total en HC mancionadas en el articulo 48.1.¢)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonioc del Fondc,

+ Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversidn en los actives e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el
5% del patrimonio de! Fondo. Este limite quedard ampiiado al 10%, siempre que la inversidn en los
emisores en 10s que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de! Fondo. Puede quadar ampliade
al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de Ia
Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional det que
Espafia sea miembro ¢ por cualguier oro Estado gue presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la def
Reinc de Espafia. Cuando se desee superar el Hmite del 35%, en el folieto y en toda publicacién de
promocién del Fondo debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstancia, y se
especificardn los emiscres en cuycs valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del
35% del patrimenic. Para que el Fondo pueda invertir hasta el 100% de su patrimenic en vaiores
emitides o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
seréd necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferenies y que la inversidn en valores
de unz misma emision no supere el 30% del aciivo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando se
trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su sede en un Estado
Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran stficientemente
los compromisos de la emision y que gueden afectados de forma privitegiada al reemboiso del principal
y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de ias inversiones en
este tipo de obligaciones en las que se supere el limile det 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fendo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un misme grupo econdmico se consideran un Gnico
Imisor.

« | imite general a la inversién en derivados:

La exposicion fotal al riesgo de mercado ascciada a instrumentos financieros derivados no podra
superar ef patrimonic neto del Fondo. Por exposicion tota!l al riesgo se entenderd cualquier obligacién
actual ¢ potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, enirs
los gue se incluiran {as ventas al descubierio.

Las primas pagadas por la compra de apciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operacicnes estructuradas, en ningln caso podran superar &l 10% del patrimonio del Fondo.

La exposicidn al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita &l 5% de! patrimonio con caracter
general y al 10% del patrimonio si la contraparle es una entidad de crédito con ciertas fimitaciones.

l.as posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
cradito cuyo importe esté garantizado por activos gue cubran suficientemente los compromisos de la
emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembelso del principal & intereses y depésitos que
el Fondo tenga en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio def Fonde.

Las posiciones frente & un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que el Fondoe tenga en dicha entidad no podran superar e 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicidn al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimienio de los limites de diversificacion
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sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), lipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financigros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico s& consideran un dnico
emisor.

« |imites a la inversién en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquirides no podrdn presentar ninguna limitagion a su libre
transmision,

Queda prohibida fa inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades pertenacientes a
su grupo ¢ al grupe de su sociedad gestora. Asimismo, ne podrd tener invertido mas de! 2% de su
patrimenio en valores emifidos ¢ avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del
4% de su patrimonio invertido en valores emitidos ¢ avalados a entidades pertenecientes a un mismo

grupo.
Se auteriza la inversidn, con un limite maximo conjunto det 10% del patrimonio, en;

+  Acciones y activos de renta fijla admitidos a negociacion en cualguier mercado o sistema de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) ¢ que dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez.

+ Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12
de noviembrs,

» Coeficients de liquidez:

El Fondo debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 3% de su patrimonio caiculado sobre el
promedio mensual del Fondo.

» Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endaudarse hasta el limite conjunto det 10% de su patrimonio para resclver dificultades
transiiorias de fesoreria, siempre que se produzca por un plazo no supericr & un mes, o por adquisicién
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el pericdo de liquidacidn de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

Los coeflcientes legaies anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por ia sociedad gestora;

Riesgo de crédito
i riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriffia e Fonde en el caso de que alguna contraparte

incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se veria mitigade con Jos limites
a la inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de Hauidez

En ! casc de que el Fonde invirtiese en valores de baja capitalizacion o er mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de inversion Colectiva con
fiquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liguidez. Por ello, Ia sociedad gestora
del Fondo gestiona el riesgo de fiquidez inherente a la actividad para asegurar ef cumplimiento de los
coeficientes de liquidez y garantizar jos reembolsos de los participes.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en les precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de fipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: la inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversidn en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionaimente, 1a inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que puedan afectar al valor
de ias inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuenfiran descritos en el Folleto
informativo, segln lo establecide en fa normativa aplicable.

Adicionaimente, en dicho Folleto se indican en el apartade de politica de inversién de las Instituciones de
Inversidon Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estdn sujetos al sefalarse los tipos de
activos en los que pueden invertir, asi como los mercades, niveles medios de duracion de la cartera de renta fija,
exposicion al riesgo divisa de ias Instituciones de Inversion Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo de mercado
que pueden asumir las Instituciones de inversién Colectiva.

Gestion de Capital

18,

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el ariiculo 100.1 def Reat Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, por el que se aprueba e! Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
inversion Colectiva (vease Nota 1-h),

Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones v ofras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aguellos otros saldos que se precisan para reflejar todas fas
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio,
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i. Ofras cuentas de orden

Seguidamente se muestra su composicion al 31 de diciembre de 2014 y 2043;

Cartesio Y, Fondo de Inversidn
Instituciones de mversion colectiva gestionadas
por delegacidn:

196.266.757,66

Euros
2014 2013
Fondos de inversion gestionados y
administrados:
Cartesio X, Fondo de Inversion 324.660.274,19 1 228.714.692.02

140.041.757.71

Pareturn Cartesio Equity 90.286.203.04 69.884.681,70
Pareturn Cartesio Income 328.480,160.42 | 141.483.900.86
939,693.395,31 | 580.125.032.29

Al 31 de diciembre de 2014 v 2013 ia Sociedad gestionaba 2 Fondos de Inversion y administraba por delegacion
2 compartimentos de una sociedad de inversion de capital variabie de derecho luxemburgues (véase Nota 1).
Los ingresos obtenides por este concepto durante los eercicios 2014 y 2013 han ascendido a 8.146.722,47
gurcs y 5.668.871,29 euros respectivamente (véase Nota 22).

19. Partes vinculadas

E| detajle de las principales operaciones vinculadas al 31 de diciembre de 2014 y 2013, iodas ellas con
accionistas de la Sociedad, es el siguiente:

Fuaros
2014 2013
ACTIVO:
Crédito & particulares (Notas 4 y 7) 106.000,00 -
Pérdidas v ganancias:
Ingresos
Intereses v rendimientos asimilados (Notas 7 v 21) 1.414,58 -

Gastos

Intereses y cargas asimiladas
Retribucién a los accionistas (Nota 4)
Otras rewribuciones (Nota 4)

1.501.320.00
69.278.30

1.834.320.00
72.658.82

20. Departamento de Atencidn al Cliente

Segtin lo dispuesto en el articuio 4 de la Orden ECO 734/2004, de 11 de marzo, sobre depariamentos y servicios
de atencidn &l cliente v el defensor del cliente de las entidades financieras, la Sociedad ha creado el
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Departamento de Atencidn al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma sistematica y
completa el funcionamiento de dicho Deparlamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al
sistema de reclamacion, asi como una agil tramitacién y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas
por aquéilos,

En dicha normativa se recoge la necesidad de eleborar un informe acerca de las actividades realizadas por estos
servicios a lo largo dei ejercicio anterior e, iguaimente, gue un resumen del mismo se integre en la memoria
anual de la entidad.

El Departamento de Atencion al Cliente ha presentado ante ef Consejo de Administracion de la Sociedad con
fecha 29 de enero de 2015 v 27 de enero de 2014, el informe axplicativo del desarrolio de su funcién durante los
ejercicios 2014 y 2013, respectivamente.

El nimero total de quejas y reclamacicnes recibidas por la sociedad en 2014 ha ascendido a 8 (10 durante el
ejercicic 2013).

A 31 de diciembre de 2014 y 2013, [a {otalidad de las incidencias habian sido resusltas satisfactoriamente.

21. Intereses v rendimientos asimilados
Este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en los ejercicios 2014 y
2013 por todos los astivos financieros cuyo rendimiento, implicito ¢ explicito, se obtiene de aplicar &l método del
tipo de interés efectivo, con indepandencia de que se valoren por su vaior razonabie. Los intereses se registran
por su importe brute, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.
Seguidamente se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilades més significativos devengados
por la Sociedad en los gjercicios 2014 v 2013:
Euros
2014 2013
Crédito a intermediarios financieros (véase Nota 6) 4'7.743 .42 63.478.31
Crédito a particulares (véase Nota 7) 1.414.98 -
49.158.40 63.478,31
22. Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013, excepto las que
formen parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

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

2014 2013

Comisiones de gestion y administracidn de instituciones de inversidn
colectiva

Comisiones de gestidn por delegacion de instituciones de
inversion colectiva

4.305.862.63 | 4.482.576.23

3.840.859.84
8.146,722,47

1.186.295.06
5.668.871,29

Tal y como se menciona en las Notas 1 y 18, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la sociedad gestionaba y
administraba 2 instituciones de inversion colactiva y administraba por delegacién 2 compartimentos de una
Sociedad de inversion de capital variabie de derecho luxemburgués.

El detalie de las comisiones devengadas durante los ejercicios 2014 y 2013 por la prestacion de estos servicios,
asi como de ias comisiones pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es &l siguiente:

23.

Euros
2014 2013
Comisiones Comisiones Comisiones Comisiones
Comisiones de Gestion Devengadas Pendientes Devengadas Pendientes
50 | (Notas) & (Nota 6)
Fondos de Inversion:
Cartesio X, Fondo de Inversién 2.465.954.36/1.128.641.65{2.080.363,27|1.295.344 87
Cartesio Y, Fondo de Inversién 1.836.908.27) 654.296,31]2402.212,96/1.627.649,82
Compartimentos de Sociedad de inversién de
capital variable de derecho luxemburgués:
Pareturn Cartesio Equity 1.427.024,25] 348.665,71] 621.834.25] 219.63866
Pareturn Cariesio Income 2.413.835.50] 774.329.86] 564.360811 278.43392
B.146.722.47|2.905,933,53:5.668.871,29(3.422.067,27

At 31 de diciembre de 2014, se incluyen 1.520.254,48 euros en concepto de comisiones de gestion variables
(2.740.619,31 euros a 31 de diciembre de 2013). En la Nota 18 se deialla el patrimenic gestionado al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, por cada institucién de inversion colectiva que gestiona la Sociedad.

Comisiones satisfechas

El detalle de las comisiones retribuidas a los diferentes comercializadores durante fos ejercicios 2014 y 2013, as
como de las comisiones pendientes da pago al 31 de diciembre de 2014 v 2013, es el siguiente:
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Euros
2013
.. e Comisiones Comisiones a Comisiones Comisiones a
Comisiones de Comercializacion Deveneadas Pagar Deveneadas Pagar

£adas (Nota 11) g (Nota 11)

Banco Inversis, S.A. 433.541,57 101.779.51 122.208.98 66.080,14
Allfunds Bank, S.A. 2.180.319,97 903.905,27 1.469.056,86 040.043.63
Otros 357.212,59 154.464.61 141.527 48 73.798,84
2.971.074,13 1.160.149,39 1.732.883,32 1.079.922.61

24, Gastos de personal

a) Composicion

La composicion de los gastos de personal es:

Furos
2014 2013
Sueldos y salarios {véase Nota 4) 2.080.608.53 1.647.783,63
Seguridad Social 43.803.28 29.957.25
Otros gastos de perscnal 31532 -
2,124.727,13 1.677.740,96

En el ejercicio 2014, los gastos por “Sueidos y salarios” incluyen remuneracion variable por importe de
1.528.000,00 euros (1.178.000,00 euros en el gjercicio 2013).

Los impories pendienies de pago al cierre de los ejercicios 2014 y 2013 en conceplo de gastos de personal
se registran en el capifulo “Deudas con particulares —~ Remuneraciones pendientes de pago” de los balances

(vease Nota 12).

b) Numero de empleados

El némero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2014 y 2013 detallado por categorias

profesionales es el siguiente:

35




CMCL30147

CLASE &7

Numero de Empleados
2014 2013
Titulados 6 4
Directivos 3
9

El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de lcs ejercicios 2014 y 2013 distribuido por categorias
profesionaies y género, s el siguiente:

_ 2014 2013
Nitmero de Empleados Nﬁmero_ QE Empleados
_Hombres Mujeres Hombres | Mujeres
Titulados 3 4 2 3
Directives 3 - 3 -

Con fecha 18 de diciembre de 2014, en el marco de la medida de politica activa de empleo del Programa de
incentivos a fa contratacion de la Comunidad de Madrid, la Sociedad ha percibido una subvencidn per importe
de §.000 eurcs por la contratacion de una persona desempleada. La subvencién se encuentrz condicionada
al mantenimiento de dicho empleo durante al menos doce meses.

25. Gastos generales

a} Desglose

El desglose del saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a Ios ejercicios
2014 y 2013 es el siguiante:

Euros
2014 2013
Alguileres de inmuebles ¢ instalaciones 91.294.60 89.395,18
Publicidad, propaganda v relaciones ptblicas 112.210,98 47.104.42
Servicios de profesionales independientes 182.716,00 143,533 .23
Servicios administrativos subcontratados 392.381.64 23297581
Otros gastos 158.797.08 7744686
Total gastos generales 937.400,30 | 580.455.50

Los gastos correspondientes at arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la Sociedad
(véase Nota 1), se incluyen en la cuenta "Alquileres de inmuebles e instalaciones”.

Las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tiene pactadas la Scciedad como arrendataria (sin incluir
otros gastos repercutidos, en su caso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuestos vy
similares), de acuerdo con los aciuales contratos en vigor, sin tener en cuenta incrementos futuros por 1PC,
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actualizaciones futuras de rentas pactadas contractuaimente, ni el Impuesto sobre el Valor ARadido, son as
siguientes:

Arrendamientos Operativos Euros
Cuotas Minimas 2014 2013
Menos de un afio 68.400 68.400
Entre uno y cinco afios - 68.400
Mas de cinco afios - -
68.400 136.800

En el saido de la cuenta "Servicios de profesionales independientes” se incluyen 57.092,64 euros al 31 de
diciembre de 2014 en concepto de honorarios pagados a dos accicnistas de la sociedad, que a su vez son
sus Administradores, por los servicios de asesoramiento prestados a ésta {57.092,64 euros al 31 de
diciembre de 2013) (véanse Nota 4 y 19).

El salde de ia cuenta “Servicios administrativos subcontratados” recoge el gasto devengade durante los
gjercicios 2014 y 2013 por los servicios de administracion de las Instituciones de inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad, subcontratades a BNP Faribas (véase Nota 10).

Los impories pendientes de pago al ciere de los ejercicios 2014 y 2013 por todos estos conceptos se
registran en e epigrafe “Resto de pasivos™ del balance (vease Nota 10).

Otra informacion

incluido en el saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes”, se recogen los hanorarios
satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto de auditoria anual, que al 31 de diciembre de 2014 y
2013 han ascendido a 8.550 eurcs. Asimismo, dentro de esta cuenta se inciuian (os gastos correspondientes
a otros servicios prestados por el audifor en concepto de auditoria de blanqueo de capitales en el ejercicio
2013, por importe de 3.000 suros,

Informacion sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales
A continuacion se facilita la informacién requerida por fa Ley 15/2010, de 15 de julio, de modificacion de la

Ley 3/2004, de 2% de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra Ia morosidad en las
operaciones comearciales:
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Pagos Realizados y Pendientes de Pago
2014 2013
Importe (Euros)| % (%) Importe (Eurcs) Yo (*}
Dentro del plazo maximo legal 932.842,99 100% 1.332.711,35 100%
Resto - - -
TOTAL PAGOS DEL EFERCICIO 932.842.99 100% 1.332.711,35 106%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Aplazamientos que a 1a fecha de cierre
sobrepasan ¢l plazo méximo legal - - - -

(") Porcentaje sobre el total.
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Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion
Colectiva, S.A.

Iinforme de Gestidn correspondiente al
gjercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2014

Evolucién de los negocios y situacion de la sociedad

Fi 2014 ha sido un afo donde, con la excepcion de la bolsa americana, los activos de riesgo han tenido un
comportamiento discreto o negativo. Las matertas primas y fos mercados emergentes han mantenido su tonica
del afios pasado de pérdidas. L.a bolsa Eurcpes y la renta fija de alio rendimienio han ofrecido rentabilidades
discreias y apoyadas en los sectores mas defensivos. La deuda plblica y la deuda corporativa de alta calidad ha
sido e! activo ganador sobre todo an los plazos largos. En ese sentido cabs destacar Ia subida ds casi el 17% en
la deuda plblica a largo plaze de la zona Eure, fa mayor subida del activo desde el inicio de Cartesio,

En este contexio que ha sido complicado para gestores activos como Caresio, los fondos han tenido un buen
comportamiento. Cartesio X cierre el afio en un nuevo maximo desde inicio y ha conseguido una rentabilidad
(4,83%)} v volatilidad en linea con su media histérica a pesar de no haber tenido apenas duracion en su carlera
de renta fija. Cartesio Y ha obtenido una rentabilidad (4,37%) practicamente igual a la bolsa Europea en moneda
tocal (el Eure se ha debilitado en el aho v el fondo desde inicio ha cubierto siempre la inversion en divisa) pero
con un nivel de inversion del 75%.

Fl sector de los fondos de inversion en Espafa ha ienido cofro buen afio v la cifra de suscripciones netas ha
aumentado un 54% raspecto al 2013, el afio 2014 se confirma come el segundc mejor afio de la historia en
cuanto a suscripciones netas. £sta cifra de suscripcionas unido a la revalorizacidn de los mercados, sobre todo
en renta fija, ha permitido cerrar el 2014 al sector con una subida del 27% en patrimonio gesticnado. Los fondos
mixtos tanto de renta fija como de renta variable han acaparado la mayor parte de las suscripciones netas. Los
bonos de renta variabie han tenido suscripciones netas positivas pero muy modestas.

En este contexio la evolucion tanto de la sociedad como de los fondos gestionados ha sido satisfactoria. EL
patrimonio gestionade alcanza al cierre def afio 939 millones de Euros, un aumento del 2% respecto al 2013
Los dos fondos han obtenido rentabilidades positivas y cierran en méaximos desde inicio (Cartesio X) o cerca
(Cartesio Y} io cual ha permitido un afio més obtener una comision de éxito en los dos fondos,

l.as réplicas de los fondos en Luxemburgo han vuelto a crecer y suben su peso relativo en los fondos
gestionados ai 44% (36% en el 2013}, La estrategia mas conservadora {Cartesio X) ha sido la que ha caplado
mas patimonic y su peso relativo en el total gestionado ha subido al 69% (64% en 2013).

E| crecimianto en el patrimonio gastionado y la revalorizacién de los fondos han supuesio que los ingresos netos
por comisiones hayan subido un 31% y el resulfade de explotacion un 27%. Los menores ingresos por la
comision de resultados {-44%) explican gue los ingresos por comisiones hayan crecido menos que el patrimenio
gesfionado. La sluacion patrimonial de la sociedad sigue siende muy sansada con una posicion neta de
tesoreria. La rentabilidad sabre 1os recursos propios de ja sociedad ha sido del 21%.

Acontecimientos importantes para la sociedad ocurridos después del cierre del ejercicio

No se han producido acentecimienios importantes para la sociedad después del sierre del ejercicio.
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Evolucion previsible de la sociedad

Actividades en materia de investigacion y desarroilo

La Sociedad no ha realizado actividades de este fipo durante ef afio 2014,
Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado actividades de este tipo durante el 2014,
Uso de instrumento financieros por la sociedad

No es relevante para la valoracién de activos, pasivos, situacion financiera ¢ resultados. Por otra parte durante el
2014 no se han realizado actividades inversoras o de ofra Indole que deriven en un riesgo especial de mercado,
crédito o liquidez. Toda ia liquidez esta invertida en cuentas corrientes & imposiciones & plazo fijo en entidades
financieras de reconogcido prestigio y solvencia.




Ditigencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de Cartesio Inversiones, Sociedad
Gestora de Instituciones de inversidn Colectiva, S.A.. D. Alvaro Martinez Pérez, para hacer constar gue
todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presenie
documento, que se compone de 45 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo de la
memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de
flujos de efectivo e informe de gestion, carrespondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2014,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacion, de o que doy fe.

Madrid, 19 de febrero de 2015

El Secretario Consefero del Consejo de Administracion
N

Fdo.: D. Alvaro Martinez Pérez

El Presidente del Consejo de Administracion

Fdo.: D. Juan Antonio Beltran Daniiar """

Consejero:
S - P

Fdo.: B. Cayetano Cornet Soler




ANEXO

E! presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto, estade de flujos de efectivo e informe de gestion, correspondientes al gjercicio
2014 de Cartesio Inversiones, Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A., se compons
de 45 hojas de papei timbrado, impresas por una cara. referenciadas con la numeracion OMO130107 a
CGM0130151, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros def Consejo de Administracion
de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

o~ Madrid, 19 de febrero de 2015

- / i ,__,,,__‘._m.,"_ﬁ....:'_

Fdo.: D. Aivaro Martinez Pérez

Secretario Consejero del Consejo de Administracién




