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INFORME DE AUDITORiA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de MDEF GESTEFIN. S.A U, S GILILE

Infarme sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de MDEF GESTEFIN, SALU., SGIIC, gue
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neta y la memoria comespondientes al ejercicio tlerminado en dicha fecha,

Responsabiidad de fos administradores en mlacion con 'as cuantas anuales

Los administradores son responsables de formular ias cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera vy de los resultados de MDEF
GESTEFIN, SA L, SGIILC, de conformidad con el marco normative de informacian financiera
aplicable a la entided en Espafa, gue se identifica an |a Nota 2 de la memoria adjunta, y del control
inferno que consideren necesano para permitir 1a preparacién de cuentas anuales libres de incomeccion
materal, debida a fraude o emar.

Rezponsabilidad del audifor

Muestra responsabifidad es expresar una opinidn sobre las cuentas anuales adjuntas basada en
nuestra auditeria. Hemos levado a cabo nuesira auditoria de conformidad con la normativa reguladora
de la auditoria de cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige que cumplamos |os
requernmientos de ética, asi como que planifiquemos v ejecutemos la auditoria con el fin de obtenser
una seguridad razonable de que las cuentas anuales estan ibres de incofreccionas materiales.

Una auditoria requiere |a aplicacién de procedimientos para obtener avidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juiclo del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorreccidn materal en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del rissgo, e auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con e fin de disefiar los procedimientos de audilora que sean adecuados en funciin de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidn sobre |a eficacia dal control interno de la
enhidad. Una audiloriz fambién incluye la evaluacidn de la adecuacidn de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccidn, asi como la
evaluacion de |a presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que |a evidencia de auditoria qua hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn de auditoria,
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ALIDETORES COMSUILTORES

Opinién

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financlera de MDEF GESTEFIN, SAU, 5G.11C a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados correspondientes al gjercicio anual terminade en dicha
fecha, de conformidad con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principics ¥ critenios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oporfunas sobre la situacidn de |a Sociedad, la evolucion de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacion
contable gue contieng el citado informe de gestidn concuerda con la da las cuentas anuales del
gjercicic 2014. Nuestro trabajo como auditores se imita a la verificacién del Informe de gestidn con &l
alcance menclonado en este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacion distinta de la
obtenida a partir de los registros contables de la Sociedad.

8 de abril de 2015
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MDEF GESTEFIN, S.A.U,, S.G.LLC
Balances de situacion al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)
ACTIVO
Tesoreria
Cartera de negoeiacién 5
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital

Derivados de negociacion
Oitros activos financieros

Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y panancias

Activos financieros disponibles para la venta

Inversiones crediticias [
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a particulares
Oitros activos financieros

Cartera de inversion a vencimiento

Derivados de cobertura

Activos no corrientes en venta

Participaciones

Contratos de seguros vinculados a pensiones

Activo material 7
De uso propio
Inversiones inmohiliarias

Activo intangible B
Fondo de comercio
OMro activo intangible

Activos fiscales
Corrientes 10

Diferidos 10

Resto de activos

TOTAL ACTIVO

Las notas 1 a 19 adjuntas forman parte integrante de estos balances.

2014 2013
1.213,01 1.427.31
145,344,586 142.612,21
39.938.81 44.191,34
105.406.05 9842087
938.227,73 1.039.657,75
789.280,40 S00.006.09
148.947,33 139.651,66
30.411,59 27.468.76
30.411,59 27.468.76
12.748.54 6.910,60
12.748,54 £.910.60
34.364,24 614,24
614,24 614,24
33.750,00 -
36.586,24 31.356,53
1.198.896,21 1.250.047.40




MDEF GESTEFIN, S.A.U., S.G.I1.C
Balances de situacidn al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en euros)

PASIV ETO

Cartera de negociacidn

Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias.

Pasivos financieros a coste amortizado
Deundas con intermediarios financieros
Deudas con particulares
Empréstitos y pasivos subordinados
Oiros pasivos financicros

Derivados de cobertura

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta

Provisiones

Pasivos fiscales
Corrientes
Diferidos

Resto de pasivos

TOTAL PASIVOD
FONDOS PROPIOS
Capital
Escriturado
Meros: Capital ro exigido
Prima de emision

Reservas

Resultado del ejercicio (Beneficio)

AJUSTES POR VALORACION
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS

TOTAL FASIVO Y PATRIMONIO NETO

Cuentas de riesgo y compromiso

(rras cuentas de orden

Notas 2014 2013
g 220.551,65 93.256,11
220.551,65 93.256.11
14.295,83 602,72

10 13.693.11 i
602,72 602,72
4] 148.218.65 247.903,14
383.066,13 341.761,97
11 R15.530.08 008.285.43
667,173,000 667.173,00
667.173,00 667, 173,00
104.112,43 $7.231,78
44.544.65 153.880.65
1.198.896,21 1.250.047.40
12 126.583.389,68 110,352 864,41

Las notas 1 a 19 adjuntas forman parte integrante de estos balances.




MDEF GESTEFIN, S.A.U.,, S.G.LLC

Cuentas de Pérdidas v Ganancias

Ejercicios anuales terminados al 31 de diciembre
(Cifras expresadas en curos)

Mot
HABER / ( DEBE) .
Intereses ¥ rendimientos asimilados 13

Intereses y cargas asimiladas
MARGEN DE INTERESES

Rendimiento de instrumentos de capital
Comisiones percibidas 13
Comisiones pagadas
Resultado de operaciones financieras (neto)
Cartera negociacion
Otros instramentos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas v ganancias
[nstrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias
Otros
Diferencias de cambio (neto)
Otros productos de explotacién

OHras cargas de explotacion 13
MARGEN BRUTO

Gastos de personal 13
Gastos penerales 13
Amortizacion

Dotaciones a provisiones {neto)
Pérdidas por deteriore de activos financieros (neto)

Inversiones crediticias
Oiros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Pérdidas por deterioro del resto de activos (neto)
Activos materiales
Activos intangibles
Resto

Ganancias/(Pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no
corrientes en venta

Diferencia negativa en combinaciones en negocios
CGanancias/(Pérdidas) de activos no corrientes en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES
CONTINUADAS

Resultado de operaciones interrumpidas {neto)

RESULTADO DEL EJERCICIO (Beneficio)

Las notas 1 a 19 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas v ganancias.

2014 2013
4.630,11 19.229.34
4.630,11 19.229.34

1.599. 748,06 1.541.391,90
= ( 5.536,41)
- { 5.536,41)
10.866,12 (483,94)
(25.190,23) (27.230,04)
1.590.054,06 1.527.370,85
(1.300.231,96) (1.036.286,84)
(256.501,79) (332.489,94)
(11.322,44) (12.314,57)
3.248.10 7.601,15
324810 7.601,15
25.245,97 152.880,65
25.245,97 153.880,65
19.298.68 -
44.544,65 153.880,65
44.544,65 153.880,65
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MDEF GESTEFIN, S,A.U., S.G.LI1.C.
MEMORIA

EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL
31 DE DICIEMBRE DE 2014

NOTA 1 - ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL

MDEF GESTEFIN, SA.U, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, (en lo sucesivo la Sociedad), se constituyo el 30 de abril de 1986.

El domicilio social se encuentra en la calle Urgel, 240 5°B, de Barcelona. La Sociedad figura
inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva con el nimero 46.

Su actividad social consiste en la administracion y representacion de Instituciones de
[nversion Colectiva y de Capital Riesgo, asi como en la gestion discrecional de carteras y el
asesoramiento de inversiones.

MDEF GESTEFIN, §A.U, S.G.IIC., gestiona, a 31 de diciembre de 2014, el patrimonio de
las siguientes instituciones de inversion colectiva:

FONMASTER-I F.I.

NARA S.A. S.LCAV.

ALFACARTERA, S.A. SLC.AV.

AHORRO BURSATIL, S.A. S.L.C.A.V.

INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA, S.A. S.L.C.A.V.
URCUIT, S.A. S.LCA.V.

Asimismo, gestiona el patrimonio de las sociedades de capital riesgo ASER CAPITAL S.C.R.
de Régimen Simplificado, S.A. y HAUGRON CAPITAL S.C.R. de Régimen Simplificado,
asi como de carteras discrecionales.

La actividad de la Sociedad esta regulada, fundamentalmente, por:

e Ley 352003 de 4 de noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversion
Colectiva.

e Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, por el que se aprueba el reglamento de la Ley
35/2003.

e Real Decreto 217/2008 de 15 de febrero y Real Decreto 1820/2009 de 27 de
noviembre, sobre el Régimen juridico de las empresas de servicios de inversion.

e Circular 7/2008, de 26 de noviembre y otras disposiciones de la Comision Nacional
del Mercado de Valores.




MDEF GESTEFfN, S.AU, S.GLIC.
Memoria
31 de diciembre de 2014

NOTA 2 - BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
Base de la informacion

Las cuentas anuales adjuntas, que se presentan de acuerdo con las normas contables recogidas
en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre, y otras circulares de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2014 y se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta General de
Accionistas.

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2014,

A 31 de diciembre de 2014, ni la Sociedad ni su sociedad matriz estin obligadas, de acuerdo
con el contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio y de la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, a formular cuentas anuales consolidadas.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

La Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, sin que exista ningin tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios
significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente.

En las cuentas anuales adjuntas se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por la
Direccion de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos vy
compromisos que figuran registrados en ella. Bdsicamente, estas estimaciones se refieren al
calculo de determinadas provisiones relacionadas con la actividad comercial de la Sociedad.

Es posible que, a pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcién de la mejor
informacion disponible a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hechos
analizados, se produzcan acontecimientos en el futuro que obliguen a modificarlas, tanto al alza
como a la baja, en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los
efectos del cambio de estimacion en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias
futuras.



MDEF GESTEFIN, S.A.U., S.G.LIC.
Memoria
31 de diciembre de 2014

NOTA 2- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
(CONTINUACION)

Comparacion de la informacion

De acuerdo con la Circular 7/2008, las cuentas anuales del ejercicio 2014 incluyen, a efectos

comparativos, las cifras del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de

cambios en el patrimonio neto y de la memoria correspondientes al ejercicio anterior.

Presentacion de cifras

Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicacion
expresa.

NOTA 3 - APLICACION DE RESULTADOS

La propuesta de distribucion del resultado que el Consejo de Administracion de MDEF
GESTEFIN, S.A.U, 5.G.11C. propondra a la Junta de Accionistas para su aprobacion, es la
siguiente:

Base de reparto:
Resultado del ejercicio (Beneficio) 44.544.,65
44.544 65
Distribucidn:
Reserva Legal 4.454.47
Reserva Yoluntaria 40.090,18
44,544 65

La distribucion de resultados correspondiente al ejercicio terminado de 31 de diciembre de
2014 cumple con los requisitos y limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y
en la normativa legal vigente aplicable.



MDEF GESTEFIN, S.A.U., S.G.LLC.
Memoria
31 de diciembre de 2014

NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Instrumentos financieros

La Sociedad considera como instrumentos financieros, aquellos contratos que dan lugar a un
activo financiero en una empresa y, simultineamente, a un pasivo financiero o a un instrumento
de capital en otra empresa. De acuerdo con este alcance se consideran instrumentos financieros
las siguientes partidas de activo y pasivo:

Activos financieros:

Dinero en efectivo.

Un instrumento de capital de otra entidad.

Un derecho contractual a: (i) Recibir efectivo u otro activo financiero de un tercero. (ii)
Intercambiar con otra entidad activos o pasivos financieros en condiciones potencialmente
favorables.

Un contrato que puede ser, o serd, liquidado con los propios instrumentos de capital emitidos
por la entidad y que:(i) Si es un instrumento no derivado, obliga o puede obligar a la entidad
a recibir un niimero variable de sus propios instrumentos de capital.(ii) Si es un instrumento
derivado, puede ser o sera, liquidado por la entidad mediante una forma distinta al
intercambio de un importe fijo, de efectivo u otro activo financiero, por un nimero fijo de
sus propios instrumentos de capital.

Pasivos financieros:

Una obligacién contractual de: (i) Entregar efectivo u otro activo financiero a terceros.(ii)
Intercambiar activos o pasivos financieros con terceros en condiciones potencialmente
desfavorables.

Un contrato que puede ser, o sera, liquidado con los propios instrumentos de capital emitidos
por la entidad y que:(i) Si es un instrumento no derivado, obliga o puede obligar a la entidad
a entregar un niimero variable de sus propios instrumentos de capital.(ii) Si es un derivado,
puede ser, o sera, liquidado por la entidad mediante una forma distinta al intercambio de un
importe fijo, de efectivo u otro activo financiero, por un nimero fijo de sus propios
instrumentos de capital.

Instrumentos de capital

Un instrumento de capital, o de patrimonio neto, es un contrato que pone de manifiesto una
participacidn en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.



MDEF GESTEFIN, S.A.U., 8.G.I.L.C.
Memoria
31 de diciembre de 2014

NOTA 4- NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Los instrumentos financieros, ya sean activos o pasivos, se reconocen en el balance cuando la
Sociedad se convierte en una parte del confrato, de conformidad con sus cliusulas y
condiciones. En concreto:

* Las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, se reconocen desde la fecha en que
surge el derecho legal a recibir, o la obligacién legal de pagar, dinero en efectivo.

e [as compras o ventas convencionales de activos financieros, se registran el dia de su
ejecucion, que dependiendo del tipo de activo o de mercado, es la fecha de contratacion o
la fecha de liquidacion o entrega. En especial, las operaciones realizadas en el mercado de
divisas se registran en la fecha de liquidacion, y los activos financieros negociados en los
mercados secundarios de valores espafioles, si son instrumentos de capital, se reconocen
en la fecha de contratacion y, si se trata de valores representativos de deuda, en la fecha de
liquidacién.

Los activos y pasivos financieros se clasifican en las categorias sefialadas a continuacién:

Inversiones crediticias (Créditos y otras partidas a cobrar).

Son activos financieros no derivados, con flujos de efective de cuantia determinada o
determinable, y en los que todo el desembolso realizado por la entidad se recuperara
sustancialmente, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor, que no se valoran
a valor razonable, ni la Sociedad tiene necesariamente la intencidén de mantenerlos hasta su
vencimiento.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias,

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

Como cartera de negociacion se incluiran los activos financieros que hayan sido adquiridos
con el propésito de realizarlos a corto plazo para beneficiarse de las variaciones en el precio o
¢l margen de intermediacion y/o que formen parte de una cartera de instrumentos financieros,
identificados y gestionados conjuntamente, para la que existe evidencia reciente de un patrén
de comportamiento cuya finalidad es obtener ganancias a corto plazo.

Cartera de inversion a vencimiento.
Corresponden a valores representativos de deuda, con vencimiento fijo y cuyos flujos de
efectivo de cuantia determinada o determinable, que se negocian en un mercado activo y que

la entidad tiene la positiva intencién y la capacidad financiera demostrada, tanto al inicio
como en cualquier fecha posterior, de conservarlos hasta su vencimiento.
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MDEF GESTEFIN, S.A.U., S.G.I.I.C.
Memoria
31 de diciembre de 2014

NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Activos financieros disponibles para la venta.

Son activos financieros no derivados que no han sido incluidos en ninguna otra categoria.

Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

En esta categoria se incluyen los pasivos financieros de la cartera de negociacién y otros
pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La cartera de negociacion recoge: (i) Todos los derivados, excepto los que cumplen la
definicion de garantia financiera y los que hayan sido designados como instrumentos de
cobertura. (ii) Las obligaciones de devolver los valores recibidos en préstamo que hubieran
sido vendidos a terceros o entregados para liquidar operaciones de venta en descubierto, asi
como los pasivos relacionados con posiciones cortas por ventas de valores en descubierto o
recibidos en garantia.(iii) Los pasivos financieros emitidos con la intencion de readquirirlos
en un futuro cercano, asi como los pasivos que formen parte de una cartera de instrumentos
financieros, identificados y gestionados conjuntamente, para la que hay evidencia de
actuaciones recientes para obtener ganancias a corto plazo.

Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto

En esta categoria se incluyen los pasivos financieros asociados con activos financieros
clasificados como disponibles para la venta que han sido transferidos pero que no cumplen los
requisitos para ser dados de baja del balance.

Pasivos financieros al coste amortizado

En esta categoria se incluiran los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las categorias
anteriores.

En el reconocimiento inicial en el balance, todos los activos y pasivos financieros se
contabilizan por su valor razonable, que es normalmente el precio de la transaccién, salvo
evidencia en contrario. Dicho importe se ajusta por los costes de transaccién que son
directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero o a la emisién del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Despues del reconocimiento inicial, la entidad valora todos los activos financieros por su
valor razonable, sin deducir ninglin coste de transaccién en que pudiera incurrir por la venta o
cualquier otra forma de disposicién, con las siguientes excepciones:

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

e [Los instrumentos de capital que no se negocien en un mercado activo, cuyo valor
razonable no pueda ser estimado de forma fiable se valoran al coste.

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

e Los incluidos en la categoria de a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias, que se valoraran por su valor razonable.

e Los pasivos a corto plazo y sin tipo de interés contractual se valoran por su importe de
reembolso, a menos que los efectos del aplazamiento tengan trascendencia financiera.

Cuando existe alguna evidencia objetiva de que se haya producido un deterioro de valor en un
activo o grupo de activos financieros, se ajustara su valor en libros en el importe de la pérdida
por deterioro con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

La Sociedad da de baja los activos financieros de su balance cuando: (i) Los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo generados por el activo financiero hayan
expirado.(ii) Transfiera el activo financiero y no retenga substancialmente los riesgos v
beneficios ni, en caso de no retenerlo, transmita el control del activo transferido.

La Sociedad da de baja los pasivos financieros de su balance cuando se haya extinguido la
obligacion especificada en el contrato, porque haya sido pagada, cancelada o haya caducado.

Transacciones en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en moneda extranjera (distinta del Euro) se registran en euros
(moneda funcional de la Sociedad) a los tipos de cambio vigentes en el momento de la
transaccion. Las diferencias de cambio, ya sean positivas o negativas, que surjan al convertir
0 liquidar las partidas monetarias se registrardn en resultados como ganancias o pérdidas del
periodo.
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NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Activos materiales

Los elementos del inmovilizado material se reconocen como un activo en el balance sélo cuando
es probable que la entidad obtenga beneficios econdémicos futuros y su coste pueda ser valorado
con fiabilidad. Los elementos del inmovilizado material, distintos de los activos no corrientes
mantenidos para la venta, se clasifican en funcién de su naturaleza y destino.

Todos los elementos de inmovilizado material, que cumplan las condiciones para su
reconocimiento como activos, se valoran por su coste, ya sea éste el precio de adquisicién o el
coste de produccion.

El precio de adquisicion incluye, ademés del importe facturado por el vendedor después de
deducir cualquier descuento o rebaja en el precio, todos los gastos adicionales v directamente
relacionados que se produzcan hasta su puesta en condiciones de funcionamiento.

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

El precio de adquisicion o coste de produccion de un activo, neto de su valor residual, se
amortiza de forma sistematica a lo largo de su vida 1til con cargo a la cuenta de pérdidas y
ganancias.

El valor en libros de un elemento del inmovilizado material se dard de baja en el momento de
su enajenacion o disposicién por otra via o cuando no se espere obtener beneficios o
rendimientos economicos futuros de los mismos.

Activos intangibles

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

Los activos intangibles de la Sociedad son de vida atil finita v se amortizan linealmente
durante el periodo de vida util estimada.
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NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Deterioro de activos materiales e intangibles.

La entidad valora a la fecha de cierre, si existen indicios de que algin activo pudiera estar
deteriorado y, en ese caso, estima su importe recuperable. Al evaluar la posible existencia de
deterioro, se consideran tanto los indicios internos como externos, entre otros: disminuciones
significativas en el valor de mercado del activo; evidencia de la obsolescencia del elemento;
incrementos en los tipos de interés de mercado que puedan afectar materialmente al importe
recuperable del activo: informes internos que indiquen que el rendimiento del activo es
inferior al esperado; y cambios significativos durante el periodo con efectos adversos en el
entorno economico, legal o tecnoldgico del mercado donde opera la Sociedad.

Un activo estard deteriorado cuando su valor en libros sea superior a su importe recuperable,
en cuyo caso la Sociedad reconocerd la pérdida de valor en la cuenta de pérdidas y ganancias
del periodo, reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

A la fecha de cierre la Sociedad valorara si existen indicios de que las pérdidas por deterioro
de los activos reconocidas en periodos anteriores puedan haber dejado de existir o haber
disminuido. Se considera que existen indicios, entre otros, cuando se produzca un aumento
significativo en el precio de mercado del activo, una disminucién en los tipos de interés de
mercado que pueda afectar materialmente al importe recuperable del activo, o un cambio
importante en la manera de utilizar el elemento, con efectos favorables para la entidad.

Cuando existan tales indicios, la entidad estimara el importe recuperable del activo y
reconocerd, en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo, la reversion de la pérdida por
deterioro registrada en ejercicios anteriores, siempre que hayan cambiado las estimaciones
utilizadas para determinar su importe recuperable.

Ingresos y gastos

Con caracter general, los ingresos se valoran por el valor razonable de la contrapartida
recibida o pendiente de recibir, que sera, salvo prueba en contrario, el precio acordado para
los bienes o servicios prestados menos el importe de cualquier descuento, bonificacién o
rebaja comercial que la entidad pueda otorgar incluidos los descuentos por volumen de
operaciones. Cuando la entrada de efectivo u otros medios equivalentes se difiera en el
tiempo, €l valor razonable se determinara descontando los flujos de efectivo futuros.

Los ingresos solo se reconoceran cuando su importe pueda estimarse de manera fiable y
resulte probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la transacci6n.

Las comisiones brutas percibidas o satisfechas por las operaciones realizadas se reconocen y
presentan en la cuenta de pérdidas y ganancias de forma separada como ingresos o gastos,

respectivamente.

Como criterio general, los gastos financieros se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias como gastos del periodo en que se devengan.
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NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Provisiones y contingencias

Las obligaciones existentes a la fecha de cierre como consecuencia de sucesos pasados derivados
de disposiciones legales, contractuales u obligaciones implicitas, cuyo importe y/o fecha de
cancelacion son indeterminados se reconocerdn como provisiones. Las obligaciones distintas a
las anteriores en las que no se pueda estimar con fiabilidad su importe futuro se explicitaran en la
memoria.

Gastos de personal y remuneraciones

Las retribuciones a los empleados se valoran en funcién de los servicios recibidos, registrandose
en las cuentas anuales como un pasivo por el gasto devengado con contrapartida en la cuenta de
pérdidas y ganancias, como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus
servicios.

Ante la ausencia de cualquier necesidad previsible de terminacién anormal del empleo y dado
que no reciben indemnizaciones aquellos empleados que se jubilan o cesan voluntariamente en
sus servicios, los pagos por indemnizaciones, cuando surgen, se cargan a gastos en el momento
en que se toma la decision de efectuar el despido.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del
ejercicio minorado en las deducciones y otras ventajas fiscales que sean de aplicacion.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, proceden de las diferencias temporarias definidas
como los importes que se prevén pagaderos o recuperables en el futuro y que derivan de la
diferencia entre el valor en libros de los activos y pasivos y su base fiscal.

Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria el tipo de gravamen al que se
espera recuperarlos o liquidarlos.

Con ocasién de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos
como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas
correcciones a los mismos, de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.
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NOTA 4 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION (CONTINUACION)

Partes vinculadas

Una parte se considera vinculada a otra cuando una de ellas ejerce o tiene la posibilidad de
gjercer directa o indirectamente o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas o participes, el
control sobre otra o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y de
explotacion de la otra. La definicion detallada de partes vinculadas queda establecida en la norma
54 de la Circular 7/2008, de 26 de noviembre.

Se entendera que una empresa forma parte del grupo cuando ambas estén vinculadas por una
relacion de control, directa o indirecta, andloga a la prevista en el articulo 42 del Cédigo de
Comercio, o cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias
personas juridicas que acttien conjuntamente o se hallen bajo direccién tinica por acuerdos o
clausulas estatutarias.

Con caracter general, las operaciones entre partes vinculadas se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado en una operacion difiriese de su
valor razonable, la diferencia se registrara atendiendo a la realidad econémica de la operacién.
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NOTA 5 — CARTERA DE NEGOCIACION

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2014

CAIXA SABADELL FLOAT

VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA

ALFACARTERA SICAV
FONMASTER-L, FI

NARA SICAY

FONDO GARANTIA INVERSIONES

INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO
TOTAL

|
=
(=]
Ld

CAIXA SABADELL FLOAT

VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA

ALFACARTERA SICAV
FONMASTER-I, FI

NARA SICAV

FONDO GARANTIA INVERSIONES

INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO
TOTAL

20

2014
Valor Valor

Divisa compra 3171272014
EUR S0.000,00 39,938,581
50.000,00 39.938.81
ELIR 50.277,12 50.104 .95
EUR 420,07 428,06
EUR 50.320.26 54.094,04
EUR 779,00 T79,00
101.796,45 105.406,05
151.796,45 145.344.86

2013
Valor Valor

Divisa compra 31/12/2013
EUR 50.000,00 44.191,34
50.000,00 44.191.34
EUR 5027712 46.551,64
EUR 420,07 404,98
EUR 50.320,26 50.717,25
EUR 747,00 747,00
101.764,45 98.420,87
151.764.45 142.612,21
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NOTA 6 — INVERSIONES CREDITICIAS

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Crédito a intermediarios financieros
Deudores por comisiones pendientes (Nota 16)
Depositos a la vista

Depasitos a plazo

Crédito a particulares

Deudores por comisiones pendientes

2014 2013
37.425,95 29.296,44
520.596.81 704.899,52
231.257.64 165.810,13
148.947.33 139.651,66
03822773  1.039.657,75

Los depésitos a la vista son de libre disposicion y la tasa media de rentabilidad de los saldos
mantenidos durante el ejercicio ha sido del EONIA, menos un punto,

El saldo del epigrafe de “Depdsitos a plazo™ a 31 de diciembre de 2014, corresponde a tres
imposiciones a plazo, dos de un tipo de interés anual creciente (interés del 1,73% hasta el
12/03/2014, del 2,23% del 13/03/2014 al 12/03/2015 y del 2.73% del 13/03/2015 al
12/03/2016), con vencimiento en marzo de 2016 y otra imposicion a plazo a un tipo de interés
anual de 0,90% con vencimiento el 31/07/2015.

El saldo del epigrafe de “Depositos a plazo™ a 31 de diciembre de 2013, corresponde a las dos
imposiciones a plazo con vencimiento en marzo de 2016 que se mantienen a 31 de diciembre

de 2014,
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NOTA 7 - ACTIVO MATERIAL

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion adjunto es el siguiente:

(hras Equipos
Instalaciones Muobiliario informdticos Total
SALDO INICIAL BRUTO, EJERCICIO 2013 103.146.26 22.758.06 42.959 34 16K 863 66
{+) Ampliaciones v mejoras - - - -
{+) Resto de entradas - 10.019,74 10.019,74
(-} Balidas, bajas o reducciones - - 4 =
{-i+) Traspasos a'de ofras partidas - - - -
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2013 10314626 22.758.06 52.979.0 178,883 40
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL 2013 (99,539,19) (1T.B6S.01) (2591671} 431,325
(+) Dotacidn a la amortizacion del ejercicio 2013 {398 64) (629.76) (7.060,43) {8088 83)
() Aumentos por adguisiciones o traspasos = - = i
(=) Disminuciones por selidas, bajas, reducciones o traspasos . F i <
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL 2013 (99.937.83) (18.499,67) (3297714} (151.414.64)
VALOR NETO CONTABLE, FINAL EIERCICIO 2013 12084 4,258.39 0.001.94 2746876
SALDO INICIAL BRUTO, EJERCICIO 2014 103,146,326 22.758.06 3297908 178 883 40
{+) Ampliaciones v mejoras - S :
{+) Resto de entradas - 9.900,00 2R2321 12.723.21
{-} Balidas, bajas o reducciones - = - -
{=+) Traspasos a'de otras partidas - - - -
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2014 103, 146,26 32.658.08 5580229 19160661
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL 2014 (49,937 81) (1849967} (32.977.14) {151.414.64)
(+) Dotacion a la amortizacion del ejercicio 2014 (398 64) {1.37236) (8,009 38) (9. 780,38}
(+} Aumentos por adguisiciones o traspasos - - = =
{-) Disminucioncs por salidas, bajas, reducciones o traspasos - - - -
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL 2014 (100.336.47) (19.872.03) (40.986 52} (161.195.02)
YALOR NETO CONTABLE, FINAL EIERCICIO 2014 2.809.79 12.786,03 1481577 3041159
El detalle de los bienes totalmente amortizados es el siguiente:
2014 2013

Otras instalaciones 99.159.32 099.159,32
Mobiliario 16.393 .34 16.393,34
Equipos informaticos 23.500.85 20.393 46

139.053,51 135.946,12
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NOTA 7- ACTIVO MATERIAL ( CONTINUACION)

Los coeficientes de amortizacion aplicados son los siguientes:

Coeficiente de

amortizacién
Otras Instalaciones 10%
Mobiliario 10%
Equipos informaticos 25%

Otras circunstancias que afectan a los bienes del inmovilizado material son las siguientes:

o

No existen cargas que afecten al Inmovilizado material.

No se han detectado indicios de deterioro en las partidas del inmovilizado material y no se ha
dotado ninguna correccion valorativa.

No existen costes de desmantelamiento, retiro y rehabilitacion activados en partidas del
inmovilizado material.

No se han activado gastos financieros en las partidas del inmovilizado material.

No se han adquirido partidas de inmovilizado material a empresas del grupo.

Al 31 de diciembre de 2014 no existen compromisos de adquisicion de inmovilizado
material por importe significativo.
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NOTA 8 - ACTIVOS INTANGIBLES

El movimiento habido en este capitulo del balance de situacion adjunto es el siguiente:

Aplicaciones
informiticas Total
SALDO INICIAL BRUTO, EIERCICIO 2013 31.543.12 31.543.12
{+) Ampliaciones v mejoras 60,00 S60,00
(+) Resto de entradas - -
{-) Salidas, bajas o reducciones 5 -
{-+) Traspasos a’de otras parlidas * =
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2013 32.503.12 12.503.12
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL 2013 (25.806.78) (25.806.78)
(+) Dotacién a la amortizacion del ejercicio 2013 (4.225.74) (4.225,74)
{+) Aumentos por adquisiciones o traspasos - -
(-} Disminuciones por salidas, bajas, reduccionss o traspasos i .
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL 2013 (30.032.52) {30.032,52)
ANTICIPOS, SALDO INICIAL 2013 - -
(+) Eniradas 4.440.00 4,.440.00
ANTICIPOS, SALDO FINAL 2013 4.440.00 4.440.00
VALOR NETO CONTABLE, FINAL EIERCICIO 2013 H.910.60 6.910.60
SALDO INICIAL BRUTO, EIERCICIO 2014 32.503,12 32.503.12
{+} Ampliaciones v mejoras 2.940.00 2.940,00
(+) Resto de entradas - -
(-} Salidas, bajas o reducciones # -
(-/+) Traspasos a'de otras parlidas : -
SALDO FINAL BRUTO, EJERCICIO 2014 35.443.12 15,443.12
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO INICIAL 2014 {30.032,52) (30.032.52)
(+) Dotacion a ta amortizacion del ejercicio 2014 (1.542,06) (1.542 06)
{+) Aumentos por adquisiciones o traspasos - -
{=) Disminuciones por salidas, bajas, reducciones o traspasos - .
AMORTIZACION ACUMULADA, SALDO FINAL 2014 (31.574.58) {31.574.38)
ANTICIPOS, SALDO INICIAL 2014 4.440,00 4.440,00
(+) Entradas 4.440,00 4.440.00
ANTICIPOS, SALDO FINAL 2014 B.BRO0.00 H.880.00
VALOR NETO CONTABLE, FINAL EJERCICIO 2014 12,748 54 12, 748,54

El coeficiente de amortizacion aplicado a las aplicaciones informéticas es del 33%.

El importe de los bienes totalmente amortizados a 31 de diciembre de 2014 y 2103 asciende a
23.128,02 y 22.343 86 euros, respectivamente.
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NOTA 8- ACTIVOS INTANGIBLES (CONTINUACION)

Los anticipos de activos intangibles corresponden al pago anticipado para la aplicacion de un
software necesario para el andlisis de las carteras y que est4 todavia en construccion.

Otras circunstancias que afectan a los bienes del inmovilizado intangible son las siguientes:

© No se ha producido ninguna circunstancia que haya supuesto una incidencia significativa en
el ejercicio presente o en ejercicios futuros que afecten a valores residuales, vidas ttiles o
métodos de amortizacion.

o La sociedad no ha realizado correcciones valorativas de los bienes de inmovilizado
intangible.

o Al 31 de diciembre de 2014 no existen compromisos de adquisicion de inmovilizado
intangible por importe significativo.

NOTA 9 - PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

2014 2013

Deudas con particulares
Acreedores por prestacion de servicios 49.850,96 58.888.45
Remuneraciones pendientes de pago 170.700.,69 34.367,66
220.551,65 93.256,11

NOTA 10- ADMINISTRACIONES PUBLICAS ¥ SITUACION FISCAL

El saldo del epigrafe del pasivo del balance “Resto de pasivos™ corresponde a saldos con las
“Administraciones publicas” cuyo detalle es el siguiente:

2014 2013
Hacienda Piblica acreedor por retenciones 89 383,04 201.470,35
Hacienda Piblica acreedora por [IVA 46.563,54 32.209,03
Organismos de la Seguridad Social 12.272,07 14.223,76

148218,65  247.903.14
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NOTA  10-
(CONTINUACION)

Impuesto sobre beneficios

ADMINISTRACIONES ~ PUBLICAS

Y SITUACION  FISCAL

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios es

la siguiente:

2014

Cuenta de pérdidas v ganancias

Importe del ejercicio 2014

Saldos de ingresos v gastos del ejercicio 44 544 65
Aumentos Disminuciones Efecto Neto
Impuesto sobre sociedades - 19.298.68 (19.298 68)
| Diferencias permanentes 984,00 - 984,00
Diferencias temporarias:
- con origen en ¢l cjercicio 135.000,00 - 135.000,00
- con origen en ejercicios anleriores - - -
Compensacion de bases imponibles
negativas de gjercicios anleriores - - (88.973.36)
Base Imponible (resultado fiscal) - - T2.256.61
Cuota fntegra 14.451.32
Deducciones -
- formacidon profesional
Cuota liguida -
- Retenciones e ingresos a cuenta (758.21)
- Pagos fraccionados -
Impuesto a pagar 13.693.11
2013
Cuenta de pérdidas y ganancias
Importe del ejercicio 2013
Saldos de ingresos y gastos del ejercicio 153. 880,65
Aumentos Disminuciones Efecto Neto
Impuesto sobre sociedades - - -
Diferencias permanentes = Z =
Diferencias temporarias:
- con origen en el ejercicio - = 2
- con origen en gjercicios anteriores - - -
Compensacion de bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores - - {153.880,65)
Base Imponible (resultado fiscal) - - -
Cuofa integra =
Deducciones -
- formacién profesional
Cuota liquida -
- Retenciones e ingresos a cuenta (614,24)
- Pagos fraccionados
Impuesto a cobrar {614,24)
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NOTA  10- ADMINISTRACIONES PUBLICAS ¥ SITUACION  FISCAL
(CONTINUACION)

Otra informacion relevante;
e El tipo impositivo general vigente es del 25 %.

e El saldo del epigrafe “Activos fiscales - Diferidos™ del balance de situacion a 31 de
diciembre de 2014, proviene de las diferencias temporarias del ejercicio 2014 generadas
como consecuencia de la provision de 135 mil euros realizada al cierre del ejercicio en
relacion al plan de incentivos al personal de la Sociedad.

e Los ejercicios abiertos a inspeccién comprenden los cuatro tltimos ejercicios. Las
declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta su prescripcion o su
aceptacion por las autoridades fiscales y, con independencia de que la legislacion fiscal es
susceptible a interpretaciones. Los Administradores estiman que cualquier pasivo fiscal
adicional que pudiera ponerse de manifiesto, como consecuencia de una eventual inspeccion,
no tendra un efecto significativo en las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

* No hay bases imponibles negativas de ejercicios anteriores pendientes de compensar
fiscalmente.

NOTA 11- FONDOS PROPIOS

Los movimientos producidos en este epigrafe han sido los siguientes:

2014
Distribucian Resultado
311272013 resultado 13 del ejercicio 31122014

Capital escriturado 667.173,00 - - BT 173,00
Reserva legal 87,245,770 15.388.06 - 102.633.76
Reservas voluntarias - 1.478.67 - 1.478.67
Resultados de ejercicios anteriores (13.92) 13,92 - -
Resultado del gjercicio 153.880.65 (153.880.65) 44,544 65 44.544,65
Dividendos - 137.000,00 - -

Q08,285,43 - 44,544,655 B15.830,08
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NOTA 11- FONDOS PROPIOS (CONTINUACION)

2013
Distribucion  Reducciones  Resultado

IV122012  resultado 12 de capital  del gjercicio 31/12/2013
Capital escriturado 1.026.420,00 - (359.247,00) - 66eT7.173,00
Reserva legal 96.987.71 - (9.742,01) - 8724570
Reservas voluntarias 83.073,67 - (83.073,67) - -
Resultados de ¢jercicios anteriores (362.078,49) 11528589 246.778.68 (13.92)
Resultado del ejercicio 115.285.89 (115.285,89) - 153 88065  153.880,65

950.688,78 - (205.284,000  153.880.65 908.285.43

Capital

El capital a 31 de diciembre de 2014 y 2013 esta compuesto por 17.107 acciones nominativas,
de 39 de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones
son de iguales caracteristicas y confieren los mismos derechos a sus propietarios.

El accionista inico de la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es MDEF PARTNERS
S.L.

Reserva legal

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econémico, vendrin obligadas a
destinar un 10% del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos el 20%
del capital social. Esta reserva, mientras no supere el limite indicado, sélo podré destinarse a

la compensacion de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes
para este fin. Por otra parte, también podra destinarse para aumentar el capital en la parte que
exceda del 10% del capital ya aumentado.

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion para compensar pérdidas o para ser distribuidas

como dividendos. Esta cuenta tinicamente puede verse afectada como resultado de acuerdos de la
Junta de Accionistas.
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NOTA 11- FONDOS PROPIOS (CONTINUACION)

Fondos propios necesarios

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad cumplia con el requerimiento de recursos propios
minimos establecido por la legislacion vigente que le es aplicable, segiin el articulo 100 del Real

Decreto 1082/2013 de 13 de julio.

NOTA 12 - CUENTAS DE ORDEN

El importe de este epigrafe corresponde al patrimonio gestionado por la Sociedad a 31 de

diciembre de 2014 y 2013. El detalle es el siguiente:

2014 2013

Fondos de inversion de caracter financiero 5.295.221.99 4.111.816.91
Sociedades de inversion de capital variable 49.528.745,77  40.583.562,81
Sociedades de Capital riesgo 3.546.985.71 2.360.404,88
Gestion discrecional de carteras 68.212.436,21 63.297.079,81

126.583.389.68 110.352.864,41
El desglose del patrimonio por entidades gestionadas es el siguiente:

Patrimonio
2014 2013

Fondo de Inversion
FONMASTER-L, F.1. 5.295.221,99 4.111.816,91
Sociedad de Inversién de Capital Variable
ALFACARTERA, S A, SICAV 6.010.139.87 5.818.651,91
INVERSIONES MOBILIARIAS URQUIOLA S.A. SICAV 12.066.619.54| 13.111.967,50
AHORRO BURSATIL S.A. SICAV 9.747.695,21 8.745.516,74
NARA S.A. SICAV 14.635.813,71| 12.907.426,66
URCUIT SICAV S.A. 7.068.477 44 -
Sociedades Capital Riesgo
Aser Capital 5.C.R. de Régimen Simplificado 2.529.762.63 1.343.423,62
Haugron Capital 5.C.R. de Régimen Simplificado 1.017.223,08 1.016.981.26
Carteras Discrecionales 68.212.436,21| 63.297.079,81
TOTAL 126.583.389,68 | 110.352.864,41
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NOTA 13 - INGRESOS ¥ GASTOS

Intereses y rendimientos asimilados

Los ingresos registrados en este epigrafe corresponden, basicamente, a los intereses obtenidos
por las imposiciones a plazo, intereses de renta fija y los intereses generados en las cuentas
corrientes.

Comisiones percibidas

La distribucion, por conceptos, de las comisiones percibidas es la siguiente:

2014 013
Gestion 1ICs y SCR ( Ver Nota 16) 386.27721 328.389.68
Gestion discrecional de carteras 330.765,10 293.005,94
Asesoramiento en materia de inversion 882.705,75 019.996,28

1.599.748.06  1.541.391,90

La actividad de la Sociedad se desarrolla en el mercado nacional.

Otras cargas de explotacion

El saldo de este epigrafe en los ejercicios 2014 y 2013 corresponde a la aportacion al Fondo
de Garantia de Inversiones.

Gastos de personal

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

014 2013
Sueldos v salarios y asimilados 1.156.701,01 010.424.13
Seguridad Social a cargo de la empresa 139.531,70 124.426 44
Otros gastos sociales 3.99925 1.436,27

1.300.231,96  1.036.286.84
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NOTA 13 - INGRESOS Y GASTOS (CONTINUACION)

El nimero medio de empleados durante el ejercicio 2014 y 2013 por categorias profesionales

¥ género, ha sido el siguiente:

HOMBRES MUJERES TOTAL
2014 2013 2014 | 2013 | 2014 | 2013
Directivos 1 2 - - ] 2
Técnicos 5 3 2 2 7 5
Administrativos v Auxiliares - 1 7 5 7 6
TOTAL ] ] 9 7 15 13
(Gastos generales
El detalle de este epigrafe es el siguiente:
2014 2013
Arrendamientos y canones 01.217.48 101.532,57
Reparaciones y conservacion 37.112.30 4148587
Servicios profesionales independientes 23.287.90 92.662,37
Servicios bancarios 2.696,27 2.811.85
Otros servicios 81.63537 03.483.44
Ajustes en prorrata de TVA 14.171,38 (3.791.08)
Otros tributos 6.381,09 4.304,92
256.501,79 332.489.94

NOTA 14 - INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE

No se han incurrido gastos en el ejercicio de cardcter ordinario, cuyo fin ha sido la proteccion

y mejora del medio ambiente.

No existen provisiones para esta materia.

No existen riesgos por contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medio
ambiente, con incidencia en el patrimonio v en los resultados de la Sociedad.

No existen responsabilidades de naturaleza medioambiental ni compensaciones a recibir por

ese concepto.

Mo se han recibido subvenciones de naturaleza medio ambiental.
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NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Con posterioridad al cierre del ejercicio no han acaecido hechos, significativos, que pongan de
manifiesto circunstancias que ya existian en la fecha del cierre del ejercicio y que hubieran
supuesto una modificacién de las cuentas anuales o contenido de la memoria, ni tampoco se
han puesto de manifiesto hechos, significativos, de condiciones que no existian al cierre del
ejercicio de los cuales debiera informarse en la memoria,

NOTA 16 - OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La informacién sobre saldos y operaciones con partes vinculadas de la Sociedad se recoge en los

siguientes cuadros:

Saldos con partes vinculadas

Sociedad Créditos a intermediarios financieros
2014 2013
FONMASTER-I F1 2.122.24 1.735,76
NARA SICAV 7.422.59 6.531,28
ALFACARTERA SICAV 3.041,62 2.928,76
AHORRO BURSATIL SICAV 8.227.63 7.323,52
INV.MOBILIARIAS URQUIOLA SICAV 5.470.88 3.559.53
URCUIT SICAV 3.584,13 <
ASER CAPITAL SCR 2.512.60 (99,25)
HAUGRON CAPITAL SCR 5.044.26 5.316,84
37.425.95 29.296.44
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NOTA 16 - OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS (CONTINUACION)

Operaciones con partes vinculadas

Sociedad Comisiones percibidas
2014 2013

FONMASTER-I FI 23.753,44 21.211,56
NARA SICAV 84.192,69 74.216,33
ALFACARTERA SICAV 35.534,66 34.165,85
AHORRO BURSATIL SICAV 94.236,52 85.056,13
INV.MOBILIARIAS URQUIOLA SICAV 68.867,46 63.739,77
URCUIT SA SICAV 29.692,40 .
ASER CAPITAL SCR 30.000,00 30.000.00
HAUGRON CAPITAL SCR 20.000,04 20.000,00

386.277,21 328.389,64

Informacion de tipos de operaciones con partes vinculadas

La Sociedad mantiene los siguientes acuerdos con partes vinculadas:

e  Contrato de gestion de patrimonio con Instituciones de Inversién Colectiva y de Capital

Riesgo. (Ver Notal ).

Remuneraciones de consejeros y alta direccion

2014 v 2013

Cargos directivos

Nombre

Consejo de Administracion:
D. Daniel de Fernando Garcia
D. Daniel Gémez Garcia

D. Javier Muguiro de Miranda

Alta Direccion:

D. Javier Muguiro de Miranda
D. Francesc Xavier Moreno Tarrés
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Presidente — Consejero Delegado
Secretario — Consejero Delegado
Vocal

Director General — .j‘rure:a de Clientes
Director General — Area de Gestion
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NOTA 16 - OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS (CONTINUACION)
Las remuneraciones satisfechas durante los ejercicios 2014 y 2013 a los miembros del Consejo

de Administracidn y a la alta direccion han correspondido a sueldos y salarios y han ascendido a
492.863,15 y 451.666,71 euros, respectivamente.

No existen concedidos créditos o anticipos, ni estdn contraidas obligaciones en materia de
pensiones y de seguros de vida con el conjunto de los miembros, antiguos y actuales, del
Consejo de Administracion y alta Direccion.

NOTA 17- OTRA INFORMACION
Informacion exigida por el Art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital

Los Administradores y las personas vinculadas a los mismos, como se definen en el Art. 231
de la Ley de Sociedades de Capital, no incurren en ninguna de las situaciones de conflicto de
interés enumeradas en el Art. 229 de la citada ley.

Honorarios de los auditores de cuentas
Los honorarios devengados durante el ejercicio 2014 y 2013 por Moore Stephens Addveris,

Auditores y Consultores, S.L.P. por servicios de auditoria (linicos servicios prestados) han
ascendido a 3.355,00 euros, respectivamente.
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NOTA 18 - POLITICA ¥ GESTION DE RIESGO

El sistema de control de limites se compone de las facultades personales y jerarquicas del
Consejo de Administracion, Unidad de Control que depende directamente del Consejo de
Administracion y Departamento de Control que depende directamente del Director General.

El Consejo de Administracion aprueba, desarrolla los sistemas de control del riesgo y evalia
de forma continuada los riesgos y distintas actividades de la compaiiia.

La Unidad de Control es un organismo que vela por el cumplimiento de todo el sistema de
control de riesgos. Desarrolla las funciones de control y revision de los procedimientos y
sistemas de control interno. La Unidad de Control no interviene ni en la contratacion de las
operaciones, ni en la autorizacién de cobros y pagos, ni participa en los procesos de
confirmacion, registro o valoracion de las transacciones. La Unidad de Control supervisa al
Departamento de Control e informa de forma periédica al Consejo de Administracion el
seguimiento y cumplimiento de los riesgos.

El Departamento de Control controla el cumplimiento de los riesgos y limites, tanto legales
como las politicas de inversion. Periodicamente informa a Unidad de Control.

MDEF GESTEFIN, SAU SGIIC invierte sus activos controlando en todo momento sus
riesgos con el objetivo de llevar a cabo una politica conservadora, y tener en todo momento
las garantias legales necesarias para el gjercicio de su actividad.

* Riego de mercado

MDEF GESTEFIN, SAU SGIIC sélo podra operar directamente en mercados regulados
de la OCDE y en los activos aptos que asi estipula la ley. En caso de querer operar en
otros mercados regulados que no sean miembros de la OCDE, dichas inversiones se
realizaran a traves de otras 11C especializadas.

o Riesgo de precio

MDEF GESTEFIN, SAU SGIIC utiliza precios de cotizacién de bolsas oficiales. En
caso de no existir cotizacion de fuente oficial usard precios de cotizaciones negociables
en algin mercado secundario o precios contrastados con entidades de reconocido
prestigio.

o Riesgo de tipo de interés
Se establece un limite méximo por sensibilidad, medido en afios, en los activos cuya
fuente de riesgo sea renta fija o tipos de interés de 20 afios. MDEF GESTEFIN, SAU

SGIIC conoce la limitacién de estas medidas de riesgo que Gnicamente responden a
desplazamientos paralelos de la curva de tipos de interés.
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NOTA 18 - POLITICA Y GESTION DE RIESGO (CONTINUACION)
o Riesgo de tipo de cambio

Se establece el euro como divisa base. No se podran realizar inversiones en divisas
distintas a los paises de la OCDE,

e Riesgo de crédito

MDEF GESTEFIN, SAU SGIIC gestiona en todo momento el riesgo de contrapartida,
limitando la exposicion segiin establece la ley.

e Riesgo de liquidez

MDEF GESTEFIN. SAU SGIIC controla y gestiona sus activos siempre en prevision de
sus obligaciones de pasivo. Todas las inversiones que tiene actualmente en cartera se
valoran a precios de mercado,

NOTA 19- INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO
EFECTUADOS A PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL
TERCERA. “DEBER DE INFORMACION DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE
JULIO™.

En cumplimiento de lo que se dispone en la Resolucion de 29 de diciembre de 2010, del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, sobre la informacién a incorporar en la
memoria de las cuentas anuales en relacion con los aplazamientos en las operaciones
comerciales, se procede a suministrar la informacion solicitada en el cuadro siguiente:

Pagos realizados y pendientes de pago
en la fecha de cierre

Ejercicio 2014 Ejercicio 2013
Importe %o Importe %a
Dentro del plazo maximo legal 328.8253) 9547% | 276.511,62 92,08%
Resto 15.593,12 4 53% 23.788,07 7.92%
Total pagos del ejercicio 344.418,43 100,00% | 300.299 69 100,00%

Aplazamientos que a fecha de cierre sobrepasan el

plazo méximo legal 918,24 4 84% - 5

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
de 60 dias.

Barcelona, 31 de marzo de 2015.
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31 DE DICIEMBRE DE 2014

1. Evolucién de las Operaciones.

La Sociedad ha registrado en el ejercicio 2014 un beneficio de 44.544,65 euros. El patrimonio
gestionado ha pasado de 110.353 miles de euros a finales de 2013 a 126.583 miles de euros al
finalizar el 2014. En el ejercicio 2015 se espera un incremento del patrimonio gestionado.

Se ha mantenido el bajo nivel de exposicion a bonos de empréstito y se ha seguido apostando
por depdsitos de entidades solventes, gracias a los tipos de interés que éstas ofrecen,

reduciendo el riesgo.

No se esperan otros riesgos mas que los derivados de la propia evolucién del mercado.

2. Hechos relevantes posteriores al cierre

No se han producido hechos significativos después del cierre del ejercicio que merezcan un
especial comentario.

3. Acciones propias

MDEF GESTEFIN, SAU SGIIC no posee acciones propias.

4. Uso de derivados financieros

La Sociedad solamente utiliza derivados financieros en el desarrollo de su actividad de
gestion del patrimonio de instituciones de inversion colectiva.

5. Plan de incentivos a empleados y directivos:
La Sociedad tiene un plan de incentivos para todos los empleados y directivos, que se
devengara en el supuesto de que se alcancen determinados hitos financieros v de permanencia

a 31 de diciembre de 2015. A 31 de diciembre del 2014, al no haberse producido su devengo
en su totalidad, se ha realizado una provision de 135 mil euros.

Barcelona, 31 de marzo de 2015,
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CARTA DE CONFORMIDAD

MDEF GESTEFIN, §.4.U. 8.G.LIC.,

Cuentas Anuales e Informe de Gestion
a 31 de diciembre de 2014

Damos nuestra conformidad al contenido de las Cuentas Anuales que comprenden el Balance
de Situacidn, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
y la Memoria, asi como al Informe de Gestion de MDEF GESTEFIN, SAU, SG.11C.
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014, contenidos en las
paginas adjuntas con la numeracion de la 5 a la 38, inclusive.

CONSEJO DE ADMINISTRACION Firmado
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D. Daniel de Fernando Garcia
Presidentg.— Consejero Delegado

D. Javier de Muguiro Miranda
Vocal
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Barcelona, 31 de marzo de 2015
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