MEDIOLANUM GESTION, S.G.LI.C., S.A.

CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION
CORRESPONDIENTES
AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO
A 31 DE DICIEMBRE DE 2014



Deiloitie, 5.1

Awda. Blagonal, 654
08034 Barcelona
Espafia

Tel.: +34 932 B0 40 40
Fax: +34 932 80 28 10
waww delolite. es

INFORME DE AUDITQRIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de Mediolanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de Mediolanum Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversitn
Colectiva, 8.A. {en adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en ¢l patrimonio reto, el estade de flujos de efectivo ¥ la memoria correspondientes al ejercicio
termninado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas amsles

Los Adminisiradores son responsables de formular las cuéntas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera v de los resultados dé Mediolanum Gestidn, Sociedad (Géstora de Instituciones de
Inversitn Colectiva, S.A.. de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espaiia,
que se Identifica en la Nota 2,1. de la memoria adjunts, y del control internd que consideren necesario para permitir [a
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién materia), debida & fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabijidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditorfa. Hemos lievado
a cabo nuestra auditoria 'de conformidad con la normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en Fspafia. Dicha
normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, ast como que planifiquemos v ejecutemos la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estdn libres de incorfecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacidn de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y ia informacion
revelada en fas cuentas anuales. Los procedimientos seteccionados dependen del juicio del auditor, inefuida 1a valoracion de los
riesgos de incorréccién material en las cuentas anvalés, debida a fraude o error. Al efectiar dichas valaracianes del riesgo, €l
auditor tiéne en cuenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de Ias cuentas anuales, cen el fin
de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de fas circunstancias, ¥ no con la finalidad de -
expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de Ia entidad. Una auditoria también incliye la evaluacién de ia
adecuacion de Jas politicas contables aplicadas y de Ia razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion,
asi comno la evaluacion de 1a preseatacion de las cuentas anvales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuvestra
opinion de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, ta imagen fiel del patrimonio y
de la situacion financiera de Mediclanum Gestién, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efective correspondientes af ejercicio anual terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marco normative de informacién financiera que resulta de aplicacion ¥, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo,

Informe sobre otros requerimientos legaltes y reglamentarios

El informe de gestién adjunte del ejercicio 2014 contiene ias explicaciones que los Adminisradores consideran oportunas sobre
la situacidn de Ja Sociedad, Ia evolucidn de sus megocios v sobre ofros asuntos ¥ no forma parte integrante de las cuentas
anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con Ja de las
cuemtas anuales del gjercicio 2014, Nuestro trabajo como anditores se [imita a la verificacién del informe de gestidn con ¢}
alcance mencionado en este misme pamafo y no incluye lz revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad,

BELOITTE, S.L.
Inscrita en el R.O.A.C. N2 50692

L)
%4

Antonio Rios
10 de marzo de 2015

Delortte, 5.4, inscrita en el Registro Mercantit de Madrd, tormo 13.650, seccion &, folio 188, hoja #4-54414, inscripcidn 962, C.1LE: 8-79104469.
Damicilio sozial Pizza Pabio Ruiz Picasse, 1, Torme Picasso, 28020, Madrid,
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MEDIOLANUM GESTION, §.G.I.1.C., S.A.
Baiances al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (Notas 1 a 5)

Euros

ACTIVO

Notas

31i.12.2014

31.1.2.2013 (*)

Tesoreria
Cartera de negociacién
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Derivados de negociacion
Qtros activos financieros
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Otros activos financieros a valor razonabie con cambios en pérdidas y
ganancias
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Otros activos financieras
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Activos financieros disponibles para la venta
Valores representatives de deuda
Instrumentos de capital
Pro-mermaria; Prestados a en garantia
Inversiones crediticias
Crédito a intermediarios financieros
Crédito a pasticulares
Otros activos financieras
Cartera de inversién a vencimiento
Pro-memoria: Prestados o en garantia
Derivados de cobertura
Activos no corrientes en venta
Valores representativos de deuda
Instrumentos de capital
Activo material
Otros
Participaciones
Entidades del grupo
Entidades multigrupo
Entidades asociadas
Contratos de seguros vinculados a pensiones
Activo material
De uso propic
inversiones inmobiliarias
Activo intangible
Fonde de comercio
Otro activo intangible
Activos fiscales
Corrientes
Diferidos
Resto de activos

10

11

499.758,72
499.758,72

4.829.598,57
4.819.284,62
10.313,95

1.395,22
1.395,22

13.294,87

13.294,87

4.623,14

3.019.763,35
3.019.763,35

1.473.844,29
1.473.844,29

25.008,96

25.008,96

6.419,01

TOTAL ACTIVO

5.348.670,52

4.525.035,61

(*) Se presentan Gnica y exclusivamente a efectos comparativos

l.as notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2014.
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.1.C., S.A.
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Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2012 (Notas 1 a 5)

Euros

PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Notas

31.12.2014

31.12.2013 (*)

Cartera de negociacién

Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y

ganancias
Pasivos financieros a coste amortizado
Deudas con intermediarios financieros
Deudas con particulares
Empréstitos y pasives subordinados
Otros pasivos financieros
Derivados de cobertura
Pasivos asociados con activos no corrientes en venta
Provisiones
Fondes para pensiones y obligaciones similares
Provisiones para impuestos y otras contingencias legales
Otras provisiones
Pasivos fiscales
Corrientes
Diferidos
Resto de pasivos
TOTAL PASIVO
FONDOS PROPIOS
Capital
Escriturado
Menos: Capital no exigido (-}
Prima de emisién
Reservas
Otros instrumentos de capital
Menos: Valores propios (~)
Resultado del ejercicio (+/-)
Menos: Dividendos y retribuciones (-)
AJUSTES POR VALORACION (+/-)
Activos financieros disponibles para la venta (4 /)
Coberturas de los flujos de efectivo (+/-)
Coberturas de inversiones netas en negocios en ef extranjero (+/~)
Diferencias de cambio (+/-)
Resto de ajustes por valoracidn (+/-)
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS
TOTAL PATRIMONIO NETO

12

14

11

13.1

13.2

603.598,01

608.598,01

140.799,80
140.355,84
443,96
190.496,66
939.894,47
4.407.740,16
2.506.170,00
2.506.170,00

1.547.550,84

354,019,32
1.035,89
1.035,89

4.408.776,05

265.740,25

265.740,25

28.696,85
25.673,10
3.023,75
169.822,23
464.259,33
4,053.720,84
2.506.170,00
2.506.170,00

1.347.000,31

200.550,53

7.055,44
7.055,44

4.060.776,28

TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO NETO

5.348.670,52

4.525.035,61

(*) Se presentan (nica y exclusivamente a efectcs comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2014.
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CLASE 82
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

Balances al 31 de diciembre de 2014 y 2013 (Notas 1 a 5)

Euros

PRO-MEMORIA Notas 31.12.2014 31.12.2013 {*}
Avales y garantias concedidas - -
Otros pasives contingentes -
Compromisos de cermpras de valores a plazo - -
Valores propios cedidos en préstamo - -
Desembolscs comprometidos por aseguramiente de emisiones - -
Derivados financieros - -
Otras cuentas de riesgo y compromiso - -
TOTAL CUENTAS DE RIESGO ¥ COMPROMISO - -
Depésito de titulos - _
Carteras gestionadas 15 450.377.385,66| 283.200.212,68
Otras cuentas de orden - -
TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 450.377.385,66| 283.200.212,68

{*) Se presentan unica y exclusivamente a efectos comparativas

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2014.
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.L.I.C., S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados
el 31 de diciembre de 2014 y 2013 (Notas 1 a 5)

0L9206122

Euros Notas 2014 2013 (%)
Intereses y rendimientos astmilades i6 40.835,18 72.187,73
Intereses y cargas asimiladas (-) - -
MARGEN DE INTERESES {+/-) 40.835,18 72.187,73
Rendimiento de instrumentos de capital - -
Comisicnes percibidas 17 6.666.059,42 3.314.635,68
Comisicnes pagadas (-} 18 (5.459.421,88) {2.404.622,17)
Resultado de operacicnes financieras (neto) (+/-) - -
Cartera de negociacién {+/-) - -
Otros instrumentos financieros a valer razonable con cambios en pérdidas y ganandias (4/-) - -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganandas
(+/-) - -
Otros {+/-) - -
Diferencias de cambio (neto) (+/-) - -
Otros productos de explotacion 19 18.827,06 37.765,84
Otras cargas de explotacion {-) 19 (555,09) (900,59}
MARGEN BRUTO {+/-) 1.265.744,69 1.019.066,49
Gastes de personal (-) 20 (470.615,97) (488.621,34)
Gastos generaies (-} 21 {277.313,47) (292.719,85}
Amortizacion (-) 9-10 (12.073,37) (8.810,04)
Dotaciones a provisiones (neto) (+/-) - -
Pérdidas por deterioro de actives financieros {neto) (+/-} - -
Inversiones crediticias (+/-) - -
Otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable con cambios en p v g (+/-} - -
RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION (4/-) 505.741,88 228.915,26
Pérdidas por deterioro del resto de activos {neto) (+/-} - -
Activos materiales (+/-} - -
Activos intangibles {+/-) - -
Resto (+/-) - -
Ganandas / (Pérdidas) en la baja de actives no clasificados como no corrientes en venta (+/-} - -
Diferendia negativa en combinaciones de negocios - -
Ganancias f {Pérdidas) de activos no cotrientes en venta ne clasificados como operaciones
interrumpidas (+/-) - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (4 /-} 505.741,88 228.915,26
Impuesto sobre benefides (+/-) 14 {151.722,56) (28.364,73)
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE OPERACIONES CONTINUADAS {+/-) 354.019,32 200.550,53
Resuitado de cperaciones interrumpidas (neto) {+/-) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO (+/-) 354.019,32 200.550,53
BENEFICIO POR ACCION 0,85 0,48
Basico 0,85 0,48
Diluido - -

(*) Se presentan Unica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante de la cuenta de pérdidas vy ganancias del

gjercicio anual terminade el 31 de diciembre de 2014.
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.1.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto

009206123

a) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2012 (Notas 1 a 5)

Euros

2014

2013 (*)

A) Resultado del ejercicio (+/-)

354.019,32

200.550,53

B) OTROS INGRESQOS /GASTOS RECONOCIDOS (+/-)

(6.019,55)

14.042,75

1. A

2.C

a
b

BN,

ctivos financieros disponibles para la venta (+/-)

a) Ganancias/(Pérdidas) por valoracién {+/-}
b} Importe transferides a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
¢} Otras reclasificadiones {+/-)

oberturas de los flujos de efectivo {+/-)

a) Ganandas/(Pérdidas} por valoracién (+/-)
b} Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganandias (+/-)
¢) Importes transferides al valor inicial de las partidas cubiertas {+/~)
d) Otras reclasificaciones (+/-)
3. Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjero (+/-)
a} Ganancias/(Pérdidas) por valoracidn {+/-)
b} Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
c) Otras reclasificacicnes (+/-)
4. Diferendias de cambio (+/-)

) Ganandias/(Pérdidas) por valoracién (+/-)
) Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)

<) Otras reclasificaciones (+/-)

5. Activos no corrientes en venta (+/-)

a) Ganancias/{Pérdidas) por valoracién (+/-)

b) Importe transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias {+/-}

c) Otras reclasificaciones (+/-)
. Ganancias/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones {+/-)
. Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-)
- Impuasto sobre beneficio (+/-}

(8.599,36)
(8.559,36)

2.579,81

20.061,07
10.079,20
9.98%,87

(6.018,32)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO (A+B)

347.999,77

214.593,28

{*) Se

presentan Gnica y exclusivamernte a efectos comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el
patrimonio neto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014,
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.L.1.C., S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto

0L9206124

b) Estados totales de cambios en el patrimonio correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013 (Notas 1 a 5)

Eutos

Fondos propios

Prima
emisién

Otros
Reservas instrumentes
{*) de capital

Menos:
Valores
propios

Resultado
del
Ejercicio

Capital

_,_m
98.172,46] 3.853.170,31

Saldo al 31 de diciembre de 2012
Tetal ingresos/{gastos}
reconocidos
Otras vari

neto

Aumento de capital
Reducciones de capital

Conversion de pasivos financieros en
capital

Incrementos de otros instrumentos
de capital

Reclasificacion de pasivos financieros
a otros instrumentos de capital
Rediasificacién de otros instrumentes
de capital a pasivos financferos
Distribucién de dividendos /
remunéraciones a socios
Operacicnes con instrumentos de
capitzl propios (neta)

Traspasos entre partidas de
patrimenio neta

Incremento (reduccion) por
combinaciones de negedo

Pagas con instrumentos de capital
Resto de incrementos (reducciones)
de patrimonio neta

Ajustes por cambios de criterios
contable

Ajustes por errores

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Total ingresos/{gastos)
reconocidos

Otras variaciones del patrimonio
neto

Aumento de capital

Reducciones de capital

Conversion de pasivos financieros en
capitai

Incrementos de oltros instrumentos
de capital

Reclasificacion de pasivos financieros
a ctros instrumentos de capitai
Reclasificadion de obros instrumentos
de capital a pasives financieros
Distribudién de dividendos /
remunaracionas a socios
Operadones con instrumentos de
capital propios (neto}

Traspasos entre partidas de
patrimonio neto

Incremento (reduccion) por
combinaciones de negocio

Pagas con instrumentos de capital
Resto de incrementos (reducciones)
de patrimonio neto

Saldo final en 31-12-14

del patri

3.506.170,00

2.506.170,00

1.248.827,85 -

98.172,46 -

98.172,4G -

1.347.000,31 -

200.550,53 -

200.550,53 -

200.550,53
{98.172,46)

{98.172,46)

200.550,53
354,019,32

(200.550,53)

(200.550,53}

Total
fondos

200.550,53

4.053.720,84

354.019,32

(6.987,31)

Ajustes

valoracién

legados

Subvenciones
donaciones y

Total
patrimonio
neto

14.042,75

7.055,44

(6.019,55)

3.846.183,00

214.593,28

4.060.776,28

347.999.77

3.506.170,00

1.547.550,84 -

354.019,32

4.407.740,16

1.03589

4.408.776,05 |

{*) a los efectos de este estado engloba los epigrafes de reservas y menos dividendos

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2014.
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.LI.C., S.A.
Estados de flujos de efective

009206125

correspondientes a los ejercicios anuales terminados el

31 de diciembre de 2014 y 2013 (Notas 1 a 5)

Aumento (disminucién) neta en los activos de explotacién (+/-)
Inversiones crediticias (+/-)
Cartera de negociacién (+/-)
Otros activos financieres a valor razonable con cambios en pérdidas ¥ ganancias (+/-)
Activos finandieros disponibles para [a venta (+/-)
Otros activos de explotacion (+/-)
Aumento (disminucién) neta en los pasivos de explotacion (+/-)
Pasivos financieros a coste amortizado (+/-)
Cartera de negociacién {(+/-)
Otros pasives financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias (+/-)
Otros pasivos de explotacién (+/-)
Cobros/pagos por impuesto sobre beneficios (+/-}

2.502.887,21

2.511.405,29
(8.518,08)
326.492,37

363.532,19
(37.039,82)

Euros 2014 2013 (*)
1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION (+/-) 3.347.194,83 (1.830.420,08)
Resultado del ejercicio (+/-) 354.019,32 200.550,53
Ajustes para obtener los flujos de efectivo de las actividades de explotacién (+/-) 163.795,93 37.174,77
Amortizacion 12.073,37 8.810,04
Pérdidas netas por deteriore de valor de los activos (+/-) - -
Dotacionas netas a provisiones para riesgos {+/-) - -
Resultado por venta de actives no finanderos (+/-) - -
Resultade per venta de participaciones (+/-) - -
Otras paitidas (+/-} 151.722,56 28,364,73
Resultado Ajustado {(+/-) 517.815,25 237.725,30

(2.011.180,42)

(2.018.400,35)
7.219,93
(56.964,96)

(57.914,69)
949,73

2. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (+/-)
Pagos (-)

Cartera de inversidn a vencimiento (-)

Participaciones (-)

Activos materizles (-)

Activos intangibles {-)

Otras unidades de negacio (-}

Activos no corrientes y pasivos asodiados en venta (-)

Otros pagos relacionados con actividades de Inversién (-}
Cobros

Cartera de inversidn a vencimiento

Participaciones

Activos materiales

Activos intangibles

Otras unidades de negocio

Activos no corrientes y pasivos asociados en venta

Otros cobiros relacionados con actividades de inversién

(1.754,50)
(1.754,50)

(1.754,50)

(28.517,28)
(28.517,28)

(28.517,28)

3. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION (+/7)
Pagos (-}

Amortizacion instrumentos de patrimonio (-}

Adquisicion instrumentos de capital propio (-)

Devolucidn y amortizacién obligaciones y otros valores negociables (-)

Devolucion y amortizacidn de pasivos subordinados, préstamos y ctras financiaciones recibidas (-)
Cobros

Emisidn instrumentos de patrimonic (+)

Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio (+)

Emisién obligaciones v otros valores negociables {+)

Emisién de pasivos subordinados, préstamos y otras financiaciones {+)

Dividendos pagados y remuneracién de otros instrumentos de patrimonio (-)

4. Efecto de las variaciones de los tipos de cambio en el efective y equivalentes de efectivo (+/-)

5. AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (4/-) {1+24344)

3.345.440,33

{1.858.937,36)

Efective y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio (+/-)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio (+/-)

1.473.844,29
4.819.284,62

3.332.781,65
1.473.844,29

{*) Se presentan Onica y exclusivamente a efectos comparativos

Las notas 1 a 24 de la Memoria forman parte integrante del estado de flujos de efectivo del

ejercicio 2014.
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CLASE 82

MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

MEMORIA
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

1. ACTIVIDAD E INFORMACION DE CARACTER GENERAL
1.1. Denominacidn, forma legal, direccién, sucursales y representaciones otorgadas

Mediolanum Gestién, S.G.I.I.C., 5.A. (en adelante la Gestora o la Sociedad) fue constituida por
tiempo indefinido el 1 de julic de 1965 bajo la denominacion Hispanibee, S.A. Con fecha 17 de
junio de 1985 la Sociedad cambié su denominacion por la de Ges.Fibanc, S.G.I.I.C., S.A. v,
finalmente, con fecha 17 de junio de 2013 la Sociedad cambid su denominacién por la actual.

Desde el 12 de noviembre de 1985, la Gestora estd inscrita en el correspondiente registro de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores “CNMV” con el ndmero 2 y no tiene sucursales ni
representaciones otorgadas.

El domicilio social esta en la calle Entenza, n® 321 de Barcelona.
1.2. Objeto social y principales actividades

El objeto social de la Gestora lo constituye la administracidn, representacién, gestidon de las
inversiones y gestion de las suscripciones y reembolses de los fondos y sociedades de inversién.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de
4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las Ultimas modificaciones
introducidas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, por el gue se reglamenta dicha Ley (véase Nota 3).

Todas las actividades de la Gestora se realizan en Espafia.

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad gestionaba 11 Fondos de Inversién y 12 Sociedades de
Inversién de Capital Variable (véase Nota 15).

La Gestora mantiene, con Trea Capital Partners, S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal), un contrato de
delegacion de la gestién de los activos de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas.

1.3. Informacidn relativa al grupo econdmico de pertenencia

La Gestora pertenece al Grupe Mediolanum Espafia (en adelante el Grupo), cuya sociedad
dominante es Banco Mediolanum, 5.A., (en adelante el Banco) domiciliado en Avenida Diagonal, n®
668-670, de Barcelona. Las cuentas anuales consolidadas de Grupe del ejercicio 2014 serdn
formuladas por el Consejo de Administracion del Banco en su reunién a celebrar el 23 de febrero de
2015 y seran depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona tras su aprobacién por la Junta
General de Accionistas. Las cuentas anuales consolidadas del Grupo del ejercicio 2013 fueren
formuladas por los Administradores del Banco en la reunién del Consejo de Administracion del 18
de marzo de 2014 y aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 15 de abrit de
2014, habiendo sido depositadas en el Registro Mercantil de Barcelona.
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El Banco tiene como accionista Unico a Banca Mediolanum, S.p.A. entidad italiana perteneciente al
Gruppo Mediolanum.

1.4. Hechos relevantes acontecidos durante el ejercicio

Los hechos relevantes relacionados con la Gestora, asi como los relacionados con las Instituciones
de Inversidn Colectiva gestionadas, son los que se detallan a continuacién:

REFERENCIA [  FECHA IIC TIPOLOGEA DESCRIPCION
DENARIO Con fecha 06 de enero de 2014, se produjo un descublerto de mas del 5% (591%)
1.4.1. 08/01/2014 INVERSIONES sobre &! patrimonto de la sociedad, situacion que fue solventada el 7 de enerc de
2001, SICAV, S.A. 2014,
1.4.2 24/03/2014 INELL:E‘:!ES';%LPEQS Con fecha 17 de marze de 2014, se produjc un descubierto de més del 5% del
e SICAV. 5.A ' patrimonio en la sociedad que fue solucionado el dia 19 de marzo de 2014,
' S.A.
1.4.3 MEDTOLANUM Con fecha 22 de mayeg de 2014, se produjo un descubierto de mas def 5% del
e RENTA, FI patrimonic del fondo. La incidencia fue solucionada el dia 23 de maye de 2014,
23/05/2014
144 I:\Ir)é;:;rigﬁ:; Con fecha 22 de mayo de 2014, se produjo un descubierto de mds del 5% del
SICAV, S.A. Endeudamiento patrimonio de sociedad. |2 incidencia fue sclucionada el dia 23 de mayo de 2014.
IIC con
auosa | (e e
1.4.5 27/05/2014 FINANCIAL Con fecha 22 de mayo de 2014, se produjo un descubierto de mas del 5% del
B INCOME SICAV, patrimonic de la sociedad. La inddencia fue carregida el dia 23 de mayo de 2014.
S.A.
L4.6 04/07/2014 I:é:;:;&g:‘:; £l 2 de julio de 2014 se produjo un descubierto de mds del 5% del patrimenic de la
e / 4 sociedad. La incidendia fue seolventada el dia 3 de julio de 2014.
SICAV, S.A. ]
147 08/08/2014 MEDIOLANUM Con fecha 4 de agosto de 2014 se produjo un descubierto de mas del 5% del
e EXCELLENT, FL patrimonic del fondo, que fue solucionado e! dia 6 de agosto de 2014,
148 18/02/2015 ARAGONYFAS, Con fecha 16 de febrero de 2015, se produjo un descubierto de mas del 5% def
s SICAV, S.A. patrimonio de la IIC, que fue sclventado el dia 18 de febrero de 2015.
Actualizacién del folleto y del documento con los datos fundamentales para ef
. P inversor, al chjeto de, entre otros, madificar su politica de inversidn y denorminar
1.4.9, 16/01/2015 | cproamtEnta, k1 M°d"§§ﬁ'gég” 48l | CLASE S-A a las participaciones dé a CLASE S y CLASE L-A a las participaciones de la
’ CLASE L e inscribir en el registro de la IIC Ias siguientes clases de participaciones:
CLASE 5-B CLASE L-B.
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relevantes (informacidn sobre dividendos y valor liquidativo):

FECHA 1Ic DESCRIPCION
El fondo abonard el dia 31 de diciembre de 2013, a aquellos participes de la ctase L-B del fondo que lo fueran a esa
MEDIOLANUM fecha, el dividendo trimestral devengado cuyo importe bruto es de 016495 euros por participacion.

ACTIVO, I El fondo abonard el dia 31 de dicembre de 2013, a aquellos participes de {a clase $-B del fondo que lo fueran a esa

fecha, el dividendo trimestral devengade cuyo importe bruto es de 071615 euros por participacian.
El fondo abcnard el dia 31 de diciembre de 2013, a aquellos participes de |a clase L-B del fondo gue lo fueran a esa
MEDIOLANUM fecha, ¢l dividendo semestral devengadc cuyo importe bruto es de 0°50166 euros por participacion.
02/01/2014 MERCADOS - -
EMERGENTES, FI El fondo abonara el dia 31 de diciembre de 2013, a aquellos participes de la clase S-B del fondo que lo fueran a esa
fecha, el dividendo semestral devengado cuyo importe bruto es de 0’48494 euros por patticipacidn.
El fondo abonaré el dia 31 de diciembre de 2013, a aquellos participes de [a clase L-B del fondo que [o fueran & esa
MEDIOLANUM fecha, el dividendo trimestral devengado cuye importe bruto es de 081324 euros por participadén.

RENTA, FE El fondo abonard el dia 31 de diciembre de 2013, a aquelios participes de la dlase S-B def fondo que lo fueran a esa

fecha, el dividendo trimestral devengado cuyc importe bruto es de 0°80518 euros por participacion.
Ei fondo abonara el dia 31 de marzo de 2014, a aquellos partidpes de la cfase $-B del fondo que lo fueran a esa
MEDIOLANUM fecha, el dividendo trimestral devengado cuyo importe bruto es de 0,14827 euros por participacion.
ACTIVO, FI El fondo abonard el dia 31 de marzo de 2014, a aquellos participes de la dase L-B del fondo que lo fueran a esa
01/04/2014 fecha, el dividendo trimestral devengado cuye importe brute es de 0,15270 euros por participacion.
1
Ei fondo abonard el dia 31 de marzo de 2014, a aguellos participes de la clase L-B del foride que lo fueran a esa
MEDIOLANUM fecha, el dividendo trimestral devengado cuyo importe bruto es de 0,85681 eures par participacién.

RENTA, FE El fondo abonard el dia 31 de marzo de 2014, a aquellos participes de la clase S-B del fondo que lo fueran a esa

fecha, el dividendo trimestral devengado cuyo imgporte bruto es de 0,86420 euros por participacién.
& fondo abonard el dia 31 de marzo de 2014, a aguellos participes de Ia clase 1-B del fondo, que lo fueran a esa
02/04/2014 MEDIOLANUM fecha, el dividendo semestral devengado cuye importe brute es de 0,28317 euros por participacién.
ALPHA PLUS, FI | £ fando abonard el dia 31 de marzo de 2014, a aquellos participes de la dase S-B del fordo, que lo fueran a esa
fecha, el dividendo semeastral devengado cuyo importe bruto es de 0,29622 euros por participacidn.
De conformidad con su fofleto, ef fondo MEDIOIANUM ACTIVO FI, dase L-B, procederd a abonar el dia 30 de junio
MEDIOLANUM de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de 0,10556 euros por participacién

ACTIVO, FI De conformidad can su falleto, el fonde MEDIOLANUM ACTIVG FI, clase $-B, procederd a abonar el dia 30 de junio
de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de 0,10200 euros por participacién
De conformidad con su folleto, el fondo MEDIOLANUM MERCADQOS EMERGENTES FI, clase L-B, procederd a abonar el
diz 30 de junio de 2014 el dividendo semestral devengado, cuyo Importe bruto es de 0,51300 euros por

MEDIOLANUM participacion.
0170772014 MERCADOS
EMERGENTES, FI De conformidad con su folleta, el fondo MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES FI, clase 5-B, procederd a abonar el
dia 30 de junio de 2014 el dividendo semestral devengado, cuyo importe brute es de 0,48450 euros por
participacién.
De conformidad cen su folleto, el fondo MEDIOLANUM RENTA FI, clase L-B, procederd a abonar el dia 30 de junio de
MEDIOLANUM 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe brute es de 0,63141euras por participacién,

RENTA, FI De conformidad con su folleto, el fondo MEDIOLANUM RENTA FI, dase $-B, procederd a abonar el dia 30 de junio de
2014 el dividendo trimestral devengado, cuye importe bruto es de 0,62246 euros por participacién.

De canformidad con su folleto, el fondo MEDIOLANUM ACTIVO FI, clase S-B, no repartira el dividendo trimestral va
que el valor liquidativo del dia 30 de septiembre fue inferor al valor liquidativo de! dia de reparto inmediatamente
MEDIOLANUM | anteriar.

ACTIVO, FI De conformidad con su folleto, ef fondo MEDIOLANUM ACTIVO FI, clase L-B, nc repartira ¢l dividendeo trimestral ya
que et valor liquidativo del dia 30 de septiembre fue inferior &i valor liquidative del dia de reparto inmediatamente
anterior,

De conformidad con su folleto, e! fondo MEDIOLANUM ALPHA PLUS FI, clase S-8, no repartird el dividendo

semestral ya que el valor liquidativo del dia 30 de septiembre fue inferior al valor iiquidativo del dia de reparto

02/10/2014 MEDIOLANUM inmediatamente anterior. .

ALPHA PLUS, FI De conformidad con su folleto, e fondo MEDIOLANUM ALPHA PLUS FI, clase L-B, no repartird el dividendo

semestral ya que el valor liquidativo del dia 30 de septiembre fue inferior 2l valor liquidativo del dia de reparto

inmediatamente anterfor.

De conformidad cen su felleto, el fondo MEDIOLANUM RENTA FI, clase S-B, procederd a abonar el dia 30 de

MEDIOLANUM septiembre de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de 0,2801 por participacian.
RENTA, FI Be conformidad con su folleto, el fondo MEDIOLANUM RENTA FI, clase L-B, procederd a abecnar ef dia 30 de
septiembra de 2014 ef dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de ¢,29214 por participacién.
MIX-GLOBAL
16/12/2014 INVERSIONES, Modificacién a D+2 del envio del valor liquidative
SICAV, S.A.
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De conformidad con su folleto, el fonde MEDIOLANUM ACTIVO FI, dase L-B, procederd a abonar ef dia 31
de diciembre de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuya importe bruto es de 0,01127 euros por
MEDIOLANUM participacién.

ACTIVQ, FI De conformidad con su folleto, ef fondo MEDIOLANUM ACTIVO FI, clase S-B, procederd a abonar el dia 31
de diciembre de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de 0,00419 eurgs por
participacién.

De conformidad con su folleto, MEDICLANUM MERCADOS EMERGENTES FI, clase L-B, no repartird el
dividendo semestral ya que el valor liquidativo del dia 31 de diciembre fue inferior al valor liquidative dei
02/01/2015 MIE?FISLI:\%%USM dia de reparto inmediatamente anterior.

EMERGENTES, FI

De confarmidad con su folleto, MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES FI, clase S-B, no repartira el
dividendo semestral ya que el valor liquidativo del dia 31 de diciembre fue inferior al valor liquidativo del
dia de reparto irmediatarnente anterior.

MEDICLANUM

De conformidad con su folleto, ef fondo MEDIOLANUM RENTA FI, clase | -B, procederd a abonar el diz 31 de
diciembre de 2014 el dividendo trimestral devengada, cuyo importe bruto es de 0,21077 euros por
participacién.

RENTA, FI

De conformidad con su folleto, el fondo MEDIOLANUM RENTA FI, clase $-B, procedera a abonar el dia 31 de
diciembre de 2014 el dividendo trimestral devengado, cuyo importe bruto es de 0,19826 euros por

participacion.

1.5. Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Gestora, ésta no tiene responsabilidades, gastos,

activos, ni

provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser

significativos en relacién con el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por
este motive, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respectoc a informacién

de cuestiones medioambientales.

1.6. Objetivos, politicas y procesos de gestion de capital

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios
de las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual
a la mayor de las siguientes cantidades:

(i) Un capital social de 300.000 eures, integramente desembolsados, incrementado:

- Enun 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las “IIC" y las entidades reguladas en la
Ley 25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que diche patrimonio
exceda de 250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegacidn. En
ninglin caso la suma exigible del capital iniclal y de la cantidad adicional deberd

sobrepasar los 10 millones de euros.

- En unos recursos propios minimos calculados en funcién del valor efectivo del patrirnonio
gestionado a terceros, cuando se realice la actividad de gestion discrecional e
individualizada de carteras, incluidas las gestionadas por delegacion.

- Cuando se preste el servicio de comercializacién de acciones o participaciones de “IIC”, los
recursos propios minimos deberan incrementarse en una cantidad de 100 miles de euros
con caracter previo al inicio de tal actividad, mas un 0,5 por mil del patrimonio efectivo de
los participes o accionistas cuya comercializacién se haya realizado directamente.
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- Un 4% de los ingresos brutos por comisiones que se obtengan por fa administracién y/o
gestibn de las Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre y de las
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién
Libre o instituciones extranjeras similares. Esta exigencia se determinard como el
promedioc de los citados ingresos en [os tres Ultimos afios.

Para calcular los recursos propios exigibles a' que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciren del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva Gestionadas, Entidades
de Capital Riesgo gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a inversiones de
éstas en otras instituciones o Entidades de Capital Riesgo que estén a su vez gestionadas por
la Scciedad.

(i) El 25 % del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas v
ganancias del ejercicio precedente.

La Direccién de la Gestora tiene como principal objetivo mantener en todo momento un nivel de
recursos propios por encima de los minimos requeridos, compuestos por capital y resultados no
distribuides. La inversidn de los recursos propios se realiza bajo criterios de méxima prudencia,
primando fa liquidez y sclvencia de las inversiones.

A continuacién se incluye un detalle del célculo de los recursos propios computables y exigibles al
31 de diciembre de 2014, caiculados de acuerdo con lo establecido en Ila mencionada normativa:

Euros 2014
Recursos propios computables
Capital social 2.506.170,00
Reservas 1.547.550,84
Otras partidas a adicionar 466,15

Resultados negativas de ¢jercicios anteriores -
Resultados negativos del ejercicio corriente -
(Activos Intangibles} (13.294,87)
4.040.8392,12

Recursos prapios exigibles (A}

Capital sacial minimo 300.000,00

Patrimonio IIC gestionadas neto 39.976,34

339.976,34

Gastos de estructura computabies (B) 852.586,27
Recursas propios exigibles (el mayor entre A y el 25%

de B) 339.976,34

Superavit 3.700.915,78

A 31 de diciembre de 2014 y durante diche ejercicio, los recursos propios computables de la
Gestora, excedian de los requeridos por la citada normativa.

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio) establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva
invertiran sus recursos propios minimos, al menos en un 60% en valores adrmitidos a negociacién
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 Inversion Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en
entidades de crédito y el 40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31
de diciembre de 2014 ia Sociedad cumplia con este requisito legal.
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Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las
Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus
recursos propios en valores emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes
al mismo grupo econdmico. Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad cumplia con este requisito

legal.
1.7. Informe anual del servicio de atencién al cliente

De acuerdo con el articulo 4 de la Orden ECQ/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de
Economia, el Grupo del que forma parte la Gestora, dispone de un departamento de atencién al
cliente Unico para todo el Grupo. En este sentido, el informe anual indicado en el articulo 17 de la
mencicnada Orden se ha elaborado a nivel de Grupo. De la informacidn contenida en el citado
informe, se desprende que durante el ejercicio 2014 no se ha recibido en el Servicio de Atencién al
Cliente, ninguna reclamacion relativa a la actividad llevada a cabo por la Gestora.

1.8. Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

En relacidn con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacién de la Ley 3/2004, de 29 de
diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones
comerciales, se informa de que, dada la actividad a la que se dedica la Gestora la informacidn se
refiere a las deudas pendientes de pago con nuestros proveedores por prestacion de servicios y
suministros diversos. En este sentido, a 31 de diciembre de 2014 no hay saldos pendientes de
pago a proveedores que excedan el plazo legal de pago como se muestra en el siguiente detalle:

Pagos Realizades vy Pendientes de Pago
2014 [ 2013
Importe Yo (*) Importe % (*)

Dentro del plazo maximoe legai 5.71%.800,87 100% 2.958.998,83 100%
Resto - - - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 5.719.800,87 100% 2.958.998,83 100%
Plazo medio ponderado excedido de pagos - - - -
Apfazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plazo maximo kegal - - - ~

(*) Porcentaje sobre ef tofal.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES Y OTRA INFORMACION
2.1. Marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
Sociedad, que es el establecido en:

+ El Cédigo de Comercio vy |a restante legislacién mercantil.
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« La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores) y otras normas de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto en éstas, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, la Circular 4/2004, de 22 de
diciembre, del Banco de Espafia y las Normas Internacionales de Informacién Financiera
adoptadas como Reglamentos de [a Comisién Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

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

complementarias.

o FEl resto de [a normativa contable espafiola que resulte de aplicacién.

2.2. Imagen fiel

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 aplicacion vy,
en particular, los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que muestran la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y
de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de
efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su
reunién celebrada el 20 de febrero de 2015, se someteran a la aprobacion de la Junta General de
Accionistas de la Sociedad, estimandose que serdn aprobadas sin modificacién alguna. Por su
parte, las cuentas anuales del gjercicio 2013 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad el 14 de abril de 2014.

2.3. Principios contables no obligatorios aplicados

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

2.4. Responsabilidad de 1a informacion y utilizacién de juicios y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de la
Gestora.
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En las cuentas anuales de la Gestora correspondientes a los ejercicios 2014 y 2013 se han utilizado
en determinadas ocasiones estimaciones realizadas por los Administradores de |la Gestora para
cuantificar algunos de los activos, pasivos e ingresos y gastos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

» El valor razonable de determinados instrumentos financieros (Nota 6)

* La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros (Nota
6.1.2.)

o Lla vida (til de los activos materiales e intangibles (Notas 9 y 10).

A pesar de que las estimaciones anteriormente descritas se realizaron en funcién de la mejor
informacién disponible al 31 de diciembre de 2014 y 2013 sobre los hechos analizados, es posible
gque aconiecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la
baja) en proximos ejercicios de ranera significativa; lo que se harfa, en el caso de ser preciso,
conforme a lo establecido en ia Circular 7/2008 de la *CNMV”, de forma prospectiva reconociendo
los efectos del cambio de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios
afectados.

2.5. Informacion referida al ejercicio 2013

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

2.6. Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de perdidas y ganancias, del estado de cambios en
el patrimonio neto y del estade de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar
su comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluide la informacion
desagrupada en las correspondientes notas de la memoria.

2.7. Correccién de errores

En ia elaboracién de [as cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningln error significativo que
haya supuesto la reexpresion de los importes incfuidos en las cuentas anuales del ejercicio 2013.

3. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con fecha 13 de febrero de 2015 se ha aprobado el Real Decreto 83/2015 que muodifica el
reglamento vigente, aprobado por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio (véase Nota 1.2.). En
opinién de los Administradores de la Sociedad, la entrada en vigor de dicha modificacién no tendr3
un impacto significativo para las cuentas anuales de la Sociedad.
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4. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACION APLICADOS

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Gestora se han aplicado los siguientes principios y
criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular 7/2008, de 26 de noviembre:

4.1. Principio de empresa en funcionamiento

La informacion contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la gestién de
la Gestora continuara en el futuro, por lo que las normas contables no se han aplicado con el
objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmisidn global o parcial, ni
para una hipotética liquidacién.

4.2. Principio de devengo

Estas cuentas anuales se han elaborade en funcién de la corriente real de bienes y servicios, con
independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

4.3. Principio de uniformidad

Los criterios contables aplicados en estas cuentas anuales son uniformes con los aplicados en el
ejercicio anterior.

4.4. Principio de prudencia

Para la elaboracion de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la Gestora
contabiliza tan sdlo beneficios obtenidos hasta la fecha de cierre del ejercicio. Por el contrario, en la
elaboracién de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos originados en el
ejercicio o en otro anterior tan pronto como han side conocidos, sin perjuicio de su posterior reflejo
en otros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se genere el pasivo o el gasto.

4.5. Compensacion de saldos

Soio se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto,
los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la intencién
de liguidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma

simultanea.
4.6. Principio de importancia relativa

Para la elaboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia relativa,
de modo que la Gestora ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza similar,
siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo no se altera

la imagen fiel de la Gestora.
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4.7. Reconocimiento de ingresos y gastos

El reconocimiento de cualquier ingrese en la cuenta de pérdidas y ganancias o en el patrimonio
neto se supeditara al cumplimiento de las siguientes premisas:

s Suimporte se pueda estimar de manera fiable.
= 5ea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos.
s la informacion sea verificable.

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

4.7.1. Ingresos y gastos por intereses, dividendos y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se
reconocen contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su
periodo de devengo, por aplicacidn del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de
otras sociedades se reconocen como ingreso en el momento en que nace el derecho a percibirlos
por la Gestora. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con
anterioridad a la fecha de adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias,
canceladndose el activo correspondiente cuando se cobre.

4.7.2. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos vy gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados, que no deban formar
parte del calculo del tipo de interés efectivo de las operaciones y/o que no formen parte del coste
de adquisicion de activos o pasivos financieros distintos de fos clasificados como a valor razonahle
con cambios en pérdidas y ganancias, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias con
criterios distintos segun sea su naturaileza. Los mas significativos son:

(i) Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo,
los cuales se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias durante la vida de tales
transacciones o servicios, tales como, comisiones por gestiéon y comercializacion de carteras,
de fondos y sociedades de inversion, contratos de depédsito, registro, custodia vy
administracion, entre otras.

(i) Los que responden a un acto singular, los cuales se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias cuando se produce el acto que los origina, tales como, recepcién, transmision y
liguidacion de érdenes, operaciones de intermediacién en los mercados, suscripcion vy

reembolsos de participaciones, entre otras.
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4.7.3. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
4.7.4. Cobros y pagos diferidos en el tiempo

Se reconocen contablemente por el importe que resulta de actualizar financieramente a tasas de
mercado los flujos de efectivo previstos.

4.8. Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

4.8.1. Registro inicial de instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se reconocen en el balance, exclusivamente, cuando la Gestora se
convierte en una parte del contrato de acuerde con las especificaciones de éste. La Gestora
reconoce las cuentas a cobrar o pagar por créditos y débitos, desde la fecha en la que surge el
derecho legal a recibir, o la obligacidn legal de pagar, efectivo, y los derivados financieros desde la
fecha de contratacién. Los activos financieros negociados en los mercados secundarios de valores
espafioles, si son instrumentos de capital, se reconocerdn en la fecha de contratacién vy, si se trata
de valores representativos de deuda, en la fecha de liquidacién.

4.8.2. Baja de los instrumentos financieros

Los activos financieros se dan de baja del balance de la Gestora cuando han expirado los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se transfieren siempre que en dicha
transferencia se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, alin no existiendo
transmisidn ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En este
ultimo caso, cuando no se transmita el control del activo estos seguirédn reconociéndose por su
compromiso continuo, es decir, por un importe igual a la exposicion de la Gestora a los cambios de
valor del activo financiero transferido.

Por su parte, un pasivo financiero se da de baja del balance cuando se han extinguide las

obligaciones gue generan o cuando se readquieren por parte del Banco, bien con la intencién de
recolocarios de nuevo, bien con la intencién de cancelarlos.
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4.8.3. Clasificacién y valoracion de los instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se presentan clasificados en el balance de la Gestora de acuerdo con
las siguientes categorias:

a} Actives v pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy ganancias: esta
categoria la integran los instrumentos financieros clasificados como cartera de negociacion,
as/ como otros activos y pasivos financieros clasificados como a valor razonable con cambios

en pérdidas y ganancias.

b) Cartera de inversién a vencimiento: en esta categoria se incluyen valores representativas de
deuda negociados en mercados organizados, con vencimiento fijo y flujos de efectivo de
importe determinado o determinable que la Gestora mantiene, desde el inicio y en cualquier
fecha posterior, con intencién y con la capacidad financiera de mantenerlos hasta su
vencimiento.

¢} Inversiones crediticias: incluyen los activos financieros que, no negocidndose en un mercado
active ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus flujos de efectivo son de
importe determinado o determinable y en los que se estima recuperar todo el desembolso
realizado por |la Gestora, excluidas las razones imputables a la solvencia del deudor. En esta
categoria se recogen la inversidn procedente de la actividad de crédito a intermediarios
financieros y crédito a particulares.

d) Activos financieros disponibles para la venta: esta cartera incluye valores representativos de
deuda no calificados como inversién a vencimiento o a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias, los instrumentos de capital de entidades que no sean dependientes,
asociadas o multigrupo de la Gestora y que no se hayan incluido en la categoria de a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias y las participaciones en fondos de inversidn.

e) Pasivos financieros al coste amortizado: en esta categorfa se incluyen los pasivos financieros
no incluidos en ninguna de las categorias anteriores.

Durante el ejercicio 2014 y 2013, la Gestora no ha tenido instrurmentos financieros pertenecientes
a las categorias mencionadas en las letras a) y b} anteriores.

En su reconocimiento inicial en balance, los activos financieros se registran por su valor razonable.
Posteriormente, la Gestora valora todos los activos financieros, incluidos los derivados que sean
activos, por su valor razonable, sin deducir ningdn coste de transaccion en que pudiera incurrirse
por su venta, o cuafquier otra forma de disposicidn, con las siguientes excepciones:

(i) Los activos financieros incluidas en las categorias de “Inversiones crediticias” se valoran por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos [os reembolsos de principal, mds o menos, segiin el caso, la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y menos cualquier reduccidon de valor por deterioro reconocida directamente
como una disminucién del importe del activo 0 mediante una cuenta correctora de su valor.
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(ii} Los activos financieros que son instrumentos de capital cuye valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen aqueilos instrumentos como
activo subyacente y se liquidan entregando los mismos, que se valoran al coste.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha determinada el precio
que se pagaria por €l en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacion” o
“precio de mercado”). Cuando un determinado instrumento financiero, carece de precio de
mercado, se recurre para estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de
instrumentos analogos y, en su defecto, a modelos de valoracion suficientemente contrastados por
la comunidad financiera internacional; teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas
del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento
lleva asociados.

El tipo de interés efectivo es el tipe de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a
lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de
interés efective coincide con el tipo de interés contractual establecido en el momento de su
adquisicion mas, en su caso, las comisiones gue, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de
interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo
coincide con la tasa de rendimiento vigente por todos fos conceptos hasta la primera revisién del
tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar.

Los pasivos financieros incluidos en la categoria de “al coste amortizado” se valoran al coste
amortizado, tal y como ha sido definide anteriormente.

4.8.4. Ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la cartera en
la que se encuentren clasificados siguiendo los siguientes criterios:

(i) Para los instrumentos financieros valorados al coste amortizado ios cambios de su valor
razonable se reconocen cuando el instrumento financiero causa baja del balance y, para el
caso de los activos financieros, cuando se produzca su deterioro. Los intereses de los
instrumentos financieros clasificados dentro de esta categoria se calculan aplicando el
método del tipo de interés efectivo definido anteriormente.

(ii} Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:

» Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del interés efectivo, v,
cuando corresponda, fos dividendos devengados se reconocen en la cuenta de pérdidas y

ganancias.

« Las pérdidas por deterioro se registran de acuerdo con lo descrito en esta misma Nota.

« Las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando se
trate de activos financieros monetarios, y transitoriamente en el patrimonioc neto, como
“ajustes por valoracién”, cuando se trate de activos financieros no monetarios hasta que,
se produzca su baja de balance, en cuyo momento estas diferencias se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.
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¢ FEl resto de cambios de valor se reconocen directamente en el patrimonio neto de la
Gestora hasta que se produce la baja del balance del activo financiero.

4.8.5. Deterioro del valor de los activos financieros

Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros
para refiejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han
preducido eventos que dan lugar a:

(i} En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un
impacto negative en los flujos de efectivo futuros gue se estimaron en ef momento de
formalizarse la transaccion.

(ii) 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 efecttla con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro previamente registradas,
en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periocde en el que el
deteriore se elimina o se reduce.

Cuando se considera remota la recuperacion de cualquier importe registrado, éste se elimina del
balance, sin perjuicio de las actuaciones que la Gestora pueda lievar a cabo para intentar conseguir
su cobro hasta tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos; sea por prescripcién,
condonacion u otras causas.

4.9. Activo Intangible

Los activos incluidos en el inmovilizado intangible figuran contabilizados a su precio de adguisicidn.
El inmovilizade intangible se presenta en las cuentas anuales por su valor de coste minorado en el
importe de las amortizaciones y correcciones valorativas por deterioro acumuladas.

Para cada inmeovilizado intangible se anafiza y determina si la vida Util es definida o indefinida.

Los activos intangibles que tienen vida util definida se amortizan sistematicamente en funcién de la
vida Gtil estimada de los bienes y de su valor residual. Los métodos y periodos de amortizacion
aplicados son revisados en cada cierre de ejercicio vy, si procede, ajustados de forma prospectiva.
Al menos al cierre del ejercicio, se evalda la existencia de indicios de deterioro, en cuyo caso se
estiman los importes recuperables, efectuandose las correcciones valorativas que procedan.

Los actives intangibles con una vida (til indefinida no se amortizan v, al menos anualmente, estan

sujetos a un analisis de su eventual deterioro. La consideracién de vida Gtit indefinida de estos
activos se revisa anualmente.
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4.9.1. Aplicacignes Informaticas

Las aplicaciones informaticas adquiridas figuran por los costes incurridos. Los costes de
mantenimiento de las aplicaciones informaticas se levan a gastos en el momento en que se incurre
en ellos. Su amortizacidn se realiza de forma lineal a lo largo de su vida Gtil estimada de tres afios.

4.10. Activo material

El activo material incluye los importes del mobiliario, equipos de informatica y otras maquinas de
oficina adqguiridas por la Gestora para usc propio.

El coste de los actives materiales incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicién y produccién, como posteriormente si tiene lugar una ampliacién, sustitucién o mejora,
cuando, en ambos casos, de su uso se considere probable obtener beneficios econdmicos futuros.

El coste de adquisicidn o produccion de los activos materiales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcién de los afios de vida (til estimada de los diferentes elementos,
segln el siguiente detalle:

0L9206140

Afos de vida
atil

% de
amortizacion

Mobiliario
Equipos
informéticos
Ctros activos

10

4

10

10%
25%

10%

Los gastos de conservacion y mantenimiento, que no incrementan la vida Gtil del activo, se cargan
a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los activos materiales se dan de baja del balance en el momento de su enajenacién, cuando se
dispone de ¢l, o cuando quedan permanentemente retirados de uso y no se espera obtener
beneficios econdmicos futuros de los mismos. La diferencia entre el importe de la venta y su valor
en libros se reconoce en ia cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se produzca la
baja del activo y se clasifica en una partida separada.

La Gestora revisa periddicamente el valor residual, la vida dtil y el método de amortizacion de los
activos, e identifica si existen indicios, tanto interncs como externos, de que alglin elemento del
inmovilizado material pueda estar detericrado a la fecha a la que se refieren los estados
financieros. Para aquellos activos identificados, estima el importe recuperable del activo material,
entendido como el mayor entre:

(i) su valor razonable menos los costes de venta necesarios y
{ii) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al valor en libros, la

diferencia entre ambos se reconoce en al cuenta de pérdidas y ganancias, reduciendo el valor
en libros del activo hasta su importe recuperable.
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4.11. Gastos de personal

Comprende todas las retribuciones al personal devengadas en el ejercicio, cualquiera gue sea su
concepto, registrandose con cardcter general como gastos de personal del ejercicio y como una
cuenta de periodificacidén de pasivo, por la diferencia entre el gasto total y el importe ya satisfecho.

4.12. Indemnizacicnes

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacién de indemnizar a aquellos
empleados con fos que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La
Sociedad registra en el capitulo “Gastos de Personal” el importe de [as indemnizaciones satisfechas
a los empleados gue han sido despedidos (véase Nota 20). En opinion de los Administradores de la
Sociedad, al 31 de diciembre de 2014 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion
de una provision por este concepto a dicha fecha.

4.13. Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

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

La Scociedad actia como arrendador del inmueble que no es de su propiedad y que, asimismo,
utiliza para su propic uso. Los ingresos de arrendamiento se registran linealmente en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Otros productos de explotacidn”.

4.14. Resto de activos y pasivos

El capitulo "Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas,
entre 10s que figuran los anticipos y creditos al personal y otros activos. Asimismo, dicho capitulo
incluye los saldos de todas las cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a intereses
devengados, que se recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos

financieros que los generan.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar, con naturaleza de
pasivos financieros, no incluidos en otras categorias. En dicho capitulo se incluyen los saldos de
todas las cuentas de periodificacién, excepto las correspondientes a intereses devengados, que se
recogen en los epigrafes en los que estén registrados los instrumentos financieros que los generan.

4.15. Impuesto sobre beneficios

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando sean consecuencia de una transaccidn cuyoes resultados se registran directamente
en el patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra con
contrapartida en el patrimonioc neto de la Gestora.
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El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar respecto al
resultado fiscal de un ejercicio, ajustado por el importe de las variaciones producidas durante el
ejercicio en los actives y pasivos registrados derivados de diferencias temporarias, de los créditos
por deducciones y bonificaciones fiscales y de las posibles bases imponibles negativas {véase la
Nota 14).

lLa Gestora considera que existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia derivada
de la diferente valoraciéon contable y fiscal de un elemento patrimonial. Se considera una diferencia
temporaria imponible aquélla que generara en el futuro la obligacién para la Gestora de realizar
algdn pago a la administracidn correspondiente. Se considera una diferencia temporaria deducible
aquella que generara para la Gestora algiin derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la
administracion correspondiente en el futuro.

Solo se reconocen activos por impuestos diferidos (diferencias temporarias deducibles, derecho a
compensar pérdidas fiscales en ejercicios futuros, deducciones y otras ventajas fiscales no
utilizadas) en ia medida en que se considere probable por parte de la Sociedad la obtencidn de
ganancias fiscales que permitan su aplicacién en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles.
No obstante lo anterior, se reconoce un pasivo por impuestos diferidos para las diferencias
temporarias imponibles derivadas de inversiones en sociedades dependientes y empresas
asociadas, y de participaciones en negocios conjuntos, salvo cuande la Sociedad puede controlar la
reversion de las diferencias temporarias y es probable que éstas no sean revertidas en un futuro
previsible. Tampoco se registran pasivos por impuestos diferidos con origen en [a contabilizacién de

un fonde de comercio.

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

Con ocasion de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados (tante activos
como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes; efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros
aspectos, la reduccién en dos afios del tipo de gravamen general del Impuesto sobre Sociedades
que, hasta el 31 de diciembre de 2014, se situaba en el 30%, de forma que dicho tipo quedara
establecido, para los periodos impositivos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015y del 1 de
enerc de 2016, en el 28% y 25%, respectivamente.

4.16. Patrimonios gestionados

La Gestora recoge en cuentas de orden por su valor razonable los recurses confiados por terceros
para su gestion en fondos y sociedades de inversidn maobiliaria (véase la Nota 15).

Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones
Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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4.17 Fondo general de garantia de inversiones (FOGAIN)

La Gestora no estd adherida al Fondo General de Garantia de Inversores "FOGAIN” ya que no
realiza la actividad de gestion individualizada de carteras, tal y como se establece en el reglamento
por el que se desarrolla la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva.

4,18. Estado de flujos de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, se utilizan |as siguientes expresiones, en los siguientes sentidos:

() Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo v de sus equivalentes;
entendiendo por estos equivalentes las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo
riesgo de alteraciones en su valor,

(Ii) Actividades de explotacion: actividades tipicas de las gestoras de instituciones de inversién
colectiva, asi como otras actividades que no pueden ser calificadas como de inversion o de
financiacién. También se consideran actividades de explotacién los intereses pagados por
cualquier financiacién recibida aunque sean consideradas como actividades de financiacion.
Las actividades realizadas con las distintas categorias de instrumentos financieros que se
han sefialado anteriormente, son consideradas, a efectos de la efaboracién de este estado,
actividades de explotacion, con [as excepciones de la cartera de inversidn a vencimiente, los
pasivos financieros subordinados y las inversiones en instrumentos de capital clasificados
como disponibles para ia venta que sean inversiones estratégicas. A estos efectos, se
considera como estratégica aquella inversidon que se haya realizado con la intencién de
establecer o de mantener una relacion operativa a largo plazo con la participada, por darse,
entre otras, alguna de las situaciones que podrian determinar la existencia de influencia
significativa, sin que exista realmente dicha influencia significativa.

(iii) Actividades de inversion: las de adquisicion, enajenacién o disposicién por otros medios de
activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus equivalentes, tales
como activos materiales, activos intangibles, participaciones, activos no corrientes en venta
¥ sus pasivos asociados, instrumentos de capital clasificados como disponibles para la venta
que sean inversiones estratégicas e instrumentos de deuda incluidos en la cartera de

inversidn a vencimiento.

{iv) Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y composicién
del patrimonio neto y de los pasivos que no forman parte de las actividades de explotacidn,
tales como los pasivos subordinados.

A efectos de la elaboracién del estado de flujos de efectivo, se han considerado como “efectivo y
equivalentes de efectivo” aquellas inversicnes a corto plazo de gran liquidez v con bajo riesgo a
carnbios en su valor. De esta manera, la Gestora considera efectivo o equivalentes de efectivg, los
saldos registrados en los epigrafes "Tesoreria” y los depositos a la vista o a plazo infericres a 30
dias y el saldo deudor por comisiones pendientes registrados en el epigrafe de “Crédito a
intermediarios financieros” del activo del balance.
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4.19. Estado de cambios en e! patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante los ejercicios 2014 v 2013. Esta
informacién se presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos
reconocidos y el estado total de cambios en el patrimonio neto. A continuacidon se explican las
principales caracteristicas de la informacion contenida en ambas partes de! estado:

4.19.1. Estado de ingresos y gastos totales

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Gestora como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo
aqueilos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros
Ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa vigente, directamente
en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta:
s El resultado del ejercicio.

« El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por
valoracion en el patrimonio neto.

¢ £l importe neto de los ingresos y gastos reconecidos definitivamente en el patrimonio neto.,
« El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados anteriormente.

« El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras
anteriores.

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

a) Ganancias (pérdidas) por_valoracion: recoge el importe de ios ingresos, netos de los gastos

originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los importes
reconocidos en el ejercicio en esta partida se mantienen en esta partida, aunque en el mismo
ejercicio se traspasan a la cuenta de pérdidas y ganancias, al valor inicial de otros activos o
pasivos o se reclasifiquen a otra partida.

b) Importes transferidos a ia cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las
ganancias o perdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque
sea en el mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Otras reclasificaciones: recoge ef importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre
partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en la normativa

vigente.
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Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostréndose, salve como se ha
indicado anteriormente para las partidas correspondientes a ajustes por valeracidn de entidades
valoradas por el método de la participacién, su correspondiente efecto impositivo en la ribrica
“Impuesto sobre beneficios” del estado.

4,19.2. Estado total de cambios en el patrimonio neto

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

a) Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, ef total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos anteriormente indicadas.

b) Otras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en ei
patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones de capital, distribuciéon de
resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de
capital, traspasos entre partida del patrimonio neto vy cualquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

4.20. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el eurc. Consecuentemente, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en *moneda
extranjera”.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no mantiene activos ni pasivos en moneda extranjera.

4.21. Transacciones con vinculadas

Se consideraran transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzcan entre la
Sociedad vy las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 542.1 de
la Circular 7/2008, de 26 de noviembre (modificada por la Circular 5/2011, de 12 de diciembre).

La Sociedad realiza sus operaciones con vinculadas a valores de mercado (véase Nota 22).
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por o que
los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este
aspecto de los gue puedan derivarse pasivos de consideracién en el futuro.
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5. DISTRIBUCION DE RESULTADOS Y BENEFICIO POR ACCION

La propuesta de distribucién del resultado neto de la Gestora del ejercicio 2014 que su Consejo de
Administracién propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacidn, es la siguiente (los
datos del 2013, correspondientes a la distribucion aprobada por la Junta General de Accionistas en
fecha 14 de abril de 2014, se presentan, exclusivamente, a efectos comparativos):

Euros 2014 2013

Reserva veluntaria 354.019,32 66.184,36
Otras Reservas - Resultados negativos de ejercicios anteriores - 134.366,17
Beneficio (Pérdida) neto del ejercicio 354.019,32 | 200.550,53

Beneficio basico por accién

El beneficio basico por accidn se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un
periodo entre el nimero medio ponderado de las acciones en circulacion durante dicho periodo,
excluido el nimero medio de las acciones propias mantenidas a io largo del mismo.

En este sentido, el calculo es el siguiente:

Euros
Ejercicio 2014
Resultado neto del ejercicio 354.019,32
Nimero medio ponderado de accionas en circulacion (Nota 13.1) 417.000,00
Conversién asumida de deuda convertible -
Nimero ajustado de acciones 417.000,00
Beneficio (pérdida) basico por accidn {euros) 0,85

El beneficio por accién diluido se calcula como el cociente entre el resultado neto del periodo
atribuible a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilutivo y el nimero medio ponderado de acciones cordinarias en circulacion
durante el periode, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serfan
emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la

Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existian acciones ordinarias con efecte dilutivo,
6. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

6.1.1. Desglose

El detalle de los valores representativos de deuda a 31 de diciembre de 2014 y 2013, clasificados
en funcién de su contraparte, es el siguiente:

Eurgs
2014 2013
Deuda Plblica del Estado Espafiol 499.758,72 1.519.662,68
Instituto de Crédito Oficial - 1.500.100,67
499.758,72 | 3.019.763,35
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Los intereses devengados en el ejercicio 2014 de los valores representativos de deuda ascendieron
a 31.910,20 euros (67.285,07 euros en el ejercicio 2013) -véase la Nota 16-.

El tipo de interés medio efectivo de los valores representativos de deuda ha sido del 1,9% en el
ejercicio 2014 (2,11% en el ejercicio 2013).

6.1.2. Correcciones de valor por deterioro

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no ha habido movimientos relativos a las “Correcciones de valor
por deterioro de actives” de los valores representativos de deuda de la cartera de disponibles para
la venta.

6.1.3. Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para
la Venta” se registran, netos de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como
“Ajustes por Valoracion”. El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por

valoracién - Activos financieros disponibles para la venta”, durante los ejercicios 2014 y 2013 se
muestra en el estado de ingresos y gastos reconocidos.

7. CREDITO A INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

El detalie de este epigrafe del balance es el siguiente:

Euros 2014 2013

Entidades de crédito:

Depdsitos ala vista 2,914.845,46 1.069.309,24

Depésitos a plaza 400.000,00 400.000,00

Adquisicién temporal de activos 1.500.000,00 -

Intereses devengados no vencidos 4.079,20 3.930,14

4.818.924,66 1.473.239,38

Otros deudores 359,95 604,91

4.819.284,62 | 1.473.844,29 |

La mayor parte de los saldos en entidades de crédito corresponden a posiciones mantenidas con
Banco Mediolanum, S.A. (véase la Nota 22).

Los importes de la cuenta “Depdsitos a la vista” del detalle anterior recogen los saldos de las
cuentas corrientes mantenidos por la Sociedad en entidades financieras (principalmente con Banco
Mediolanum, S.A.) durante lgs ejercicios 2014 y 2013. La remuneracion de dichas cuentas ha sido
a un tipo medio anual del 0,10%. A 31 de diciembre de 2014 existen intereses pendientes de
liguidar por importe de 232,64 euros (83,57 euros a 31 de dicdiembre de 2013).

Ei saldo de la cuenta “Depdsitos a plazo” del detalle anterior incluye, al 31 de diciembre de 2014
una imposicion a plazo mantenida por la Sociedad en Banco Mediolanum, S.A., con vencimiento el
14 de enero de 2015 y al tipo de interés del 1% anual. Burante el ejercicio 2014 las imposiciones a
plazo han devengado intereses por importe de 3.999,95 euros que se han registrado en el capitulo
“Intereses y rendimientos asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota
16). A 31 de diciembre de 2014 existen intereses pendientes de iiquidar por importe de 3.846,56
euros (3.846,57 euros a 31 de diciembre de 2013).
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Al 31 de diciembre de 2014, la cuenta “Adquisicion temporal de activos” corresponde a una
operacién de repo sobre Deuda Piblica cuya contraparte es Banco Mediolanum, S.A.

El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la nota
24.3. sobre riesgo de liquidez.

8. CREDITO A PARTICULARES

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntes a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

2014 2013

Otros deudores
Anticipos transitorics 10.313,95 -

9. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacién:

Euros
Equipos Otros

Ejercicio 2014 informaticos Mobiliario | activos Total
Vaior de coste

Saldo al 31.12.13 72.555,33 141.461,58 - 214.016,91

Altas - - 1.754,50 1.754,50

Bajas - - - -

Saldo al 31.12.14 72,555,33 141.461,58 1.754,50 215.771,41
Amortizacion acumuiada

Saldo al 31.12.13 (72.555,33) (141.461,58) - (214.016,91)

Altas - - (359,28) {359,28)

Bajas - - - -

Saldo al 31.12.14 (72.555,33) (141.461,58) (359,283  (214.375,19)
Neto al 31.12.13 - - - -
Neto al 31.12.14 - - | 1.395,22 1.395,22
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Euros
Equipos

Ejercicio 2013 informaticos Mobiliario Total
Valor de coste

Saldo al 31.12.12 72.555,33 141.461,58 214.016,91

Altas - - -

Bajas - - -

Saido al 31.12.13 72.555,33 141.461,58 214.016,91
Amortizacién acumulada

Saldo at 31.12.12 (72.408,51) (141.461,58) (213.870,09)

Altas (146,82) - (146,82)

Bajas - - -

Saldo al 31.12.13 (72.555,33) (141.461,58) (214.016,91)
Neto al 31.12.12 146,82 - 146,82
Neto al 31.1.2.13 - - -

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no hay activos materiales de importe significativo para los que
existan restricciones de uso o titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Gestora haya
entregado en garantia de cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 la Gestora no tenia ningdn compromiso firme de compra o
venta de elementos del activo material ni tenia activos temporalmente fuera de uso o servicio.

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producido pérdidas por deterioro asociadas a los
activos materiales de uso propioc.

El inmovilizado material totalmente amortizado todavia en uso af 31 de diciembre de 2014 y 2013
asciende a 214.016,91 euros (mismo importe a 31 de diciembre de 2013).

10. ACTIVO INTANGIBLE

El detalie de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2014 y 2013, asi como
los movimientos de ambos ejercicios, se muestra a continuacion:

Ejercicio 2014
Valor de coste

Programas informaticos

Saldo al 31-12.13 167.059,97
Altas -
Saldo af 31.12.14 167.059,97

Amaortizacion acumulada

Saldo al 31.12.13 (142.051,01)

Altas (11.714,08)
Saldo al 31.12.14 {153.765,10}
Nete al 31.12.13 25.008,96

Neto al 21.12.14 13.294,87
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Ejercicio 2013

Programas informaticos

Valor de coste
Saido al 31.12.12
Altas
Saldo al 31.12.13

138.542,69
28.517,28
167.059,97

Amortizacidn acumulada
Saldo al 31.12.12

(133.387,79}

Altas (8.663,22)
Saldo 21 31.12.13 (142.051,01)
Neto al 31.12.12 5.154,20
Netoal 31.12.13 25.008,96

0L9206150

Durante el gjercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las altas de este epigrafe
del balance corresponden, exclusivamente, a programas informaticos comprados a terceros.

Los activos intangibles totalmente amortizados todavia en uso al 31 de diciembre de 2014
ascienden a 136.772,69 euros (2013: 130.872,69 euros).

Durante los ejercicios 2014 y 2013 no se han producide pérdidas por deterioro asociadas a los

activos intangibles.

11. RESTO DE ACTIVOS Y RESTO DE PASIVOS

La composicion del saldo de estos capitulos del activo y pasivo del balance adjunto a 31 de

diciembre 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013

Activo
Fianzas de locales y ctras fianzas a largo plazo 1.112,02 1.112,02
Gastos anticipados por pélizas de seguros - 2.342,59
Anticipos y créditos al personal - 750,00
Otros gastos anticipados 3.511,12 2.214,40
4.623,14 6.419,01

Pasivo
Administraciones Piblicas 187.263,54 160.577,81
Gastos devengados no vencidos 3.233,12 9.244,42
190.496,66 | 169.822,23
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12. PASIVOS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO

El detalle de este epigrafe de los balances adjuntos a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

Euros 2014 2013
Acreedores por prestaciones de servicios 582.044,17 239.228,16
Remuneraciones pendientes de pago 26.553,84 26.512,09

608.598,01 | 265.740,25

El importe de la cuenta “Acreedores por prestaciones de servicios” recoge, principalmente, el saldo
correspondiente a las comisiones a pagar a Trea Capital Partners, S5.V., S.A por la delegacidn de la
gestién de fas instituciones de inversién colectiva, asi como las devoluciones de comisiones con
aquellos participes de instituciones de inversion colectiva extranjeras que inviertan en las “IIC”
gestionadas por la Sociedad.

El detalle por plazo remanentes de vencimiento de este epigrafe se encuentra detallado en la nota
24.3. sobre riesgo de liquidez.

13. PATRIMONIO NETO

13.1. Capital emitido

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el capital social de |la Gestora esta representado por 417,000
acciones nominativas de 6,01 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos, y no cotizan en

mercados organizados.

Banco Mediolanum, S.A. posee 416.999 acciones que representan el 99,99% del capital sociaf de la
Gestora.

13.2. Reservas

La composicién del saldo de este epigrafe dei balance a 31 de diciembre de 2014 y 2013, es la
siguiente:

Euros 2014 2013
Reserva legal 501.244,10 501.244,10
Reservas voluntarias 1.046.256,26 980.071,50
Ofras reservas 50,48 {134.315,69)

1.547.550,84 1.347.000,31

En el estado total de cambios en el patrimonio neto, que forma parte integrante del estado de
cambios en el patrimonio neto de la Gestora del ejercicioc 2014 y 2013 se presenta el detalle de las
variaciones realizadas en este epigrafe del patrimonio neto durante dichos ejercicios.
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13.2.1. Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundide de la Ley de Sociedades de Capital, fas entidades espafiolas que
obtengan en el gjercicio econdmico beneficios deberdn dotar el 10% del beneficio neto del ejercicio
a la reserva legal. Estas dotaciones deberan hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del
capital social. La reserva legal pedra utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su
saldo que exceda del 10% del capital social ya aumentado. La Gestora tiene dotado integramente

dicho porcentaje.
13.2.2. Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, salvo por la parte que se deba destinar a
compensar resultados negativos de ejercicios anteriores.

14. SITUACION FISCAL
14.1. Régimen de tributacién y ejercicios sujetos a inspeccién

La Gestora tiene abiertos a inspeccién los (Oltimos cuatro ejercicios. Debido a las diferentes
interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las operaciones realizadas
por la Gestora, podrian existir, para los afios pendientes de inspeccién, determinados pasivos
fiscales de caracter contingente, que no son susceptibles de cuantificacién objetiva. Sin embargo,
en opinién de los Administradores de la Gestora, asi como de sus asesores fiscales, la posibilidad
de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en
cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a

las cuentas anuales adjuntas.
14.2. Conciliacion del resultado contable y fiscal

La conciliacién entre el resultado contable del ejercicio y la base imponible al 31 de diciembre de
2014 y 2013, es como sigue:

Euros 2014 2013
Beneficio dal ejercicio antes de la provision para el

Impuesto sobre Sociedades 505.741,88 228,915,286
Compensacion de bases imponibles negativas - (134.366,17)
Resultado ajustado/Base Imponible 505.741,88 94.549,09
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Los céiculos en relacién al impuesto sobre sociedades al 31 de diciembre de 2014 y 2013, son los

siguientes:

Al 31 de

2014 013
Impuesto Impuesto a Impuesto Impuesto a

Euros devengado | pagar/cobrar | devengado | pagar/cobrar
Cuota (30%)

Sobre resultade contable ajustade 151.722,56 151,722,56 28.364,72 28.354,73

Scbre base imponible después compensacién - - - -
Ceducciones

Otras - - - -
Gasto / Cuota 151.722,56 151,722,56 28.364,73 28.364,73
Retenciones y nagos a cuenta - (11.366,72) - {2.691,63)
Gasto / Impuesto a pagar o cobrar 151.722,56 140.355,84 28.364,73 25.673,10

diciembre de 2014 y 2013 no

compensar.

existian bases imponibles negativas pendientes de

El detalle de los epigrafes “Activos y Pasivos fiscales” a 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el

siguiente:

Miles de euros
2014 2013
Activo Pasivo Activo Pasivo
Corrientes - 140.355,84 - 25.673,10
Diferidos - 443,96 - 3.023,75
- | 140.799,80 - 28.696,85

Ei saldo del epigrafe “Pasivos fiscales” recoge los importes a pagar por impuestos en los proximos
doce meses (“Pasivos fiscales-Corrientes”) y las diferencias con origen en la valoracién de los
activos financieros disponibles para la venta (“Pasivos fiscales-Diferidos™).

15.

RECURSOS DE CLIENTES FUERA DE BALANCE

El desglose de los recursos de terceros gestionados, indicando el patrimonio medio, las comisiones
percibidas y el patrimonio al 31 de diciembre de 2014 y 2013, distinguiendo por categerias, es €l

siguiente:
15.1. Instituciones de Inversidn Colectiva
Euros 2014 2013
. L Comisiones Pat_r imonio Comisiones Pat‘rimonio
Penominaciés percinidos | 95Eotont | perabldss | Sntoradod
FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA

MEDCORRENT, FI 69.082,08 - 147.499,30 12.889.849,25
MEDICLANUM SMALL & MIDCAPS, FI 99,697,567 13.747.236,51 - -
MEDIFOND PLUS, FI - - 10.413,53 -
MEDIOLANUM ACTIVO, FL 675.463,00 103.241.664,49 12G.082,08 31.633.494,51
MEDIOLANUM ALPHA PLUS, FIL 103.530,80 9.816.452,04 104.862,95 7.478.508,33
MEDIOLANUM CRECIMIENTO, FL 290.098,63 18.754.180,41 209.612,08 11.614.700,94
MEDIOLANUM ESPARA RV, F1 418.756,37 30.931.283,51 169.222,54 11.895.922,21
MEDIOLANUM EUROPA RV, FI 425.257,33 27.798.023,04 110.760,49 9.644.061,39
MEDIOLANUM EXCELLENT, FI 31.473,92 4.,865.071,19 27.218,02 4.612.04%,78
MEDICLANUM FONDCUENTA, FI 616.234,47 59.029.921,52 568.107,66 60.835.064,36
MEDIOLANUM MERCADOS EMERGENTES, FI 335.421,60 27.349,793,22 191.022,82 12,354.321,22
MEDIOLANUM PREMIER, FI 514.936,58 59.252,168,54 396.965,85 50.225.045,57
MEDIOLANUM RENTA, FI 251.663,66 31.322.130,19 61.762,17 8.515.800,55
MEDIVALOR EURQPEQ, FI - - 44.752,91 -

3.831.616,11 386.107.924,66 2.162.282,40 221.698.818,61
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Euros 2014 2013
- Patrimonio - Patrimonio
Denominacion i‘;’:";ﬁ;f;;s gestionado al cp‘::is;zj": : gestionado al
31.12.2014 31.12.2013
SOCIEDADES DE INVERSION MOBILIARIA DE
CAPITAL VARIABLE
ARAGONYFAS, SICAY, S.A. 156.475,89 8.916.153,91 1(42.483,43 7.831.910,48
BUCEFALIA INVERSIONES, SICAV, S.A. 108.391,43 9.522.745,71 67.327,47 6.072.060,89
DENARIO INVERSIONES 2001, SICAV, S.A, 13.508,05 4.031.568,41 13.523,10 4.918.926,72
DON CURRC INVERSIONES, SICAV, 5.A. 21.927,63 3.309.108,31 21.424.86 3.139.687,50
FIVALBOLSA GESTICN ACTIVA, SICAV, S.A. - - 2.801,82 -
GESTIO PLUS 2000, SICAV, 5.A. - - 11.770,22 -
GLOBAL FINANCIAL INCOME, SICAY, S.A. 31.108,1C 2.037.056,63 31.365,20 2.236.408,51
INBARSAVE, SICA\{, 5.A, 47.952,06 7.493.251,84 45.729,17 7.168.760,17
INMOBILIARIA CALERA Y CHOZAS CARTERA,

SICAV,SA 1.569,08 - 42.852,93 -
INVERSIONES FUND NET 2001, SICAV, S.A. - - 9.439,53 -
MEDIGESTION 02, SICAV, S.A. - - 276,79 -
MIX-GLOBAL INVERSIONS, SICAV, S.A. 74.243,85 3.791.432,74 67.827,11 3.977.792,20
MORCOTE INVERSIONES, SICAV, S.A. 29.417 44 3.501.114,58 28.552,54 3.317.369,42
OLIVARDA SICAV, S.A. 27.442,10 3.116.065,20 26.521,06 2.,968.534,67
PATRINVEST INVERSION, SICAV, S.A. 11.541,68 - 27.570,17 1.788.455,59
RCSCCH 1604, SICAY, S.A. 32.845,87 3.976.502,24 32.584,31 3.960.123,93
SAGITARI 2000, SICAV, 5.A. 14.686,99 4.584.741,95 13.811,93 4.523.700,50
USATEG! INVERSIONES , SICAV, S.A. 138.214,93 $.989.675,48 130.257,06 9.597.639,49

709.325,10 64.269.461,00 676.118,70 61.501.394,07
TOTAL 4.540.942,21 | 450.377.385,66 2.838.401,10 | 283.200.212,68

16. INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS

La composicidn de estos epigrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013
De inversiones crediticias en intermediarios financieros
Depdsitos a plaze (Nota 7) 3.999,99 4.026,13
Adquisicién temporal de activos 3,338,560 -
Cuentas corrientes 1.586,39 876,53
De activos financieros disponibies para la venta
| Valores representativos de deuda (Nota 6) 31.910,20 67.285,07
40.835,18 72.187,73

17. COMISIONES PERCIBIDAS

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013

Comisiones de gestion de Fondos de Inversién {Nota 15) 3.831.616,11 2.162.282,40
Comisiones de suscripcién y reembolso de Fondos de Inversién 2.022.137,82 408.302,35
Comisiones de gestién de Sociedades de Inversion de Capital Variable (Nota 15) 709.326,10 676.118,70

Comisiones de gestion de 1IC de inversion libre -
Comisicnes de gestién de JIC extranjeras -
Comisiones de gestion discrecional de carteras - -
Otras comisiones 102.979,39 67.932,23
£.666.059,42 { 3.314.635,68
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La composicidn de este epigrafe de ia cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los

gjercicios 2014 y 2013, es la siguiente;

Eures 2014 2013

Comisiones de comercializacidn 4.041.850,05 1.594.315,99

Otras comisiones 1.417.571,83 810.306,18
5.459.421,88 2.404.622,17

El importe de la cuenta “"Comisiones de comercializacién” corresponde a las comisiones devengadas
a favor de Banco Mediolanum, S$.A. y Andbank Wealth Management, SGIIC, S.A. por la
comercializacidn de las instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.

Por otra parte, en la cuenta “Otras comisiones” se incluyen las comisiones devengadas en los
ejercicios 2014 y 2013, en concepto de delegacidn de gestion a favor de Trea Capital Partners,
5.V., 5.A. por un importe de 1.160.156,49 euros y 557.965,38 euros, respectivamente (véase Nota
1.2.).

Asimismo, en la cuenta “Otras cornisiones” se incluyen las comisiones devengadas en 2014 y 2013
por un importe de 257.185,30 euros y 251.584,80 euros, respectivamente, correspondientes a la
devolucién parcial de comisiones de gestion de algunas de las Instituciones de Inversion Colectiva
gestionadas por la Sociedad en las que han invertido otras Instituciones de Inversién Colectiva
gestionadas por entidades pertenecientes al Gruppo Mediolanum.

19. OTROS PRODUCTOS Y CARGAS DE EXPLOTACION

La composicidn de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
gjercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013
Otros productos de expletacion
Otras ganancias 18.827,06 37.765,84
18.827,06 37.765,84
Otras cargas de expletacion
TFasas en registros oficiales 555,09 900,59
Otros conceptos - -
555,09 900,59

El importe de la cuenta “Otras ganancias” incluye los ingresos en concepto de arrendamiento vy
servicios prestados a Mediolanum Pensiones, SGFP, S.A. (Nota 22.1.).

20. GASTOS DE PERSONAL

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013
Sueldos y gratificaciones 368.452,28 355.926,75
Cuotas a la seguridad sociat 92.833,15 87.035,53
Indemnizaciones por despidos - 35.369,30
Atenciones al personal y otros 9,330,54 10.289,76
470.615,97 438.621,34
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El ndmerc medio de empleados durante los ejercicios 2014 y 2013, asi como al cierre de dichos
gjercicios, distribuido por categorias profesionales y género, es el siguiente:

N° de empleados
P Enel
En el ejercicio Al 31.12.2014 ejercicio Al31.12.2013
2014 Hombres Mujeres 2013 Hombres Mujeres
Direccién 1 1 - 1 1 -
Gestion 1 1 - 1 1 -
Administracién 5 4 b 5 4 1
Control y riesgos 1 1 - 1 1 -
QOtros 1 1 - 1 1 -
Total 9 8 1 9 B 1

21. GASTOS GENERALES

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias correspendiente a los
ejercicios 2014 y 2013, es la siguiente:

Euros 2014 2013
Inmuebies e instalaciones 17.889,49 41,745,88
Sistemas informéticos 61.559,86 54.855,18
Publicidad y representacién - 1.258,47
Servicios de profesionales independientes 38.114,52 46.564,31
Servicios administrativos subcontratados (Nota 22.1) 113.361,20 109.820,40
Otros gastos 44.025,50 36.026,22
Contribuciones e impuestos 2.362,90 2.455,39
277.313,47 292.719,85

21.1. Arrendamientos

Dentro del epigrafe "Inmuebles e instalaciones” se recogen los gastos devengados en 2014 y 2013
por el arrendamiento de las oficinas donde la Sociedad realiza su actividad, cuyo importe asciende
a 7.455,5 euros y 31.651,50 euros, respectivamente.

Al cierre del ejercicio 2014 la Sociedad tiene contratadas con los arrendadores las siguientes cuotas
anuales de arrendamiente minimas, de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en
cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras de
rentas pactadas contractualmente:

Arrendamientos Operativos Valor
Cuotas Anuales Minimas Neminal
2014
Menos de un afio 6.000
Entre uno y dnco afios 30.06C
Total 36.000
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21.2. Otra informacion

Durante los ejercicios 2014 y 2013 los honorarios relativos a los servicios de auditoria de cuentas y

a otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, o por una empresa del mismo grupo o
vinculada con el auditor han sido los siguientes:

Euros
Otros
Auditoria Servicios de | Asesoramiento Otros
Ejercicio 2014 de Cuentas § Verificacién Fiscal Servicios
Deloitte, S.L. 5.343,00 - - -
Euros
Otros
Auditoria Servicios de | Asesoramiento Otros
Ejercicio 2013 de Cuentas | Verificacion Fiscal Servicios
Deloitte, S.L. 5.280,00 - - 1.530,00

22. PARTES VINCULADAS
22.1. Operacicones con sociedades del Grupo

El detalle de los saldos y transacciones mantenidos por la Gestora con otras sociedades del Grupo
al que pertenece, se muestra a continuacion:

Euros 2014 2013
ACTIVO
Crédito a intermediarios financieros (Nota 7) {*) 4.813.000,18 1.457.754,93
PERDIDAS Y GANANCIAS
Ingresos
Intereses y rendimientos asimilados {Nota 16) (*) 8.924,98 4,902,66
Otros productes (Nota 19) (**) 16.678,86 22.918,64
25.603,84 27.821,30
Gastos:
Comisicnies pagadas (Nota 18) (*) {3.988.220,22)| (1.473.224,32)
Servicios administrativos subcontratades (Nota 21) (*) (110.712,56} (109.820,40)
(4.098.932,78)] (1.583.044,72)

{*) Con la sociedad dominante
(**) Con otras compafila del Grupo

22.2. Operaciones con miembros del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion
de la Gestora

Las remuneraciones devengadas por los miembros del Consejo de Administracién de la Gestora
durante los ejercicios 2014 y 2013, han sido de 28.800 y 26.400 euros, respectivamente. Ningln
empleado de la Gestora ostenta cargos de Alta Direccion.
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Las remuneraciones devengadas corresponden a retribuciones a corto plazo. No se han devengado
durante el ejercicio 2014 y 2013, retribuciones por prestaciones post-empleo, por otras
prestaciones a largo plazo, ni basadas en instrumentos de capital, por los miembros del Consejo de
Administracion, ni tienen créditos concedidos por la Gestora.

El nimero actual de miembros del Consejo de la Gestora asciende a tres perscnas, siendo los
cargos que fo componen los siguientes:

Fecha ditimo Procedimiento
Nombre o denominacién sacial Funciones nombramiento de eleccion
Joan Cunill Rota Presidente 14-mar-14 Junta General
Sadurni Anfosso Borrell Vocal del Consejo 19-niov-12 Junta General
Josep Soler Alberti Veoczl del Consejo 19-nov-12 Junta General

Los cargos caducan a los 5 afios de la fecha de nombramiento.

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

Al cierre del ejercicio 2014 los Administradores de la Sociedad, segin se define en la Ley de
Sociedades de Capital, no han comunicado al Consejo de Administracidn situacion alguna de
conflicto, directo o indirecto, gue ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el interés
de la Sociedad.

23. VALOR RAZONABLE

23.1. Valor razonable de los activos y pasivos financieros

En el siguiente cuadro se presenta el valor razonable de los instrumentos financieros de la Gestora
a 31 de diciembre de 2014 y 2013 desglosado por clases de activos y pasives financieros y
atendiendo a los siguientes niveles de jerarquia de los métodos empleados en la determinaciéon del
valor razonable y desglosando los activos y pasivos valorados al coste:

2014 2013
Valor valor
Euros Total balance razonable Total balance razonable
Activo
Activos finanderos dispenibles para la venta 499,758,72 499.758,72 3.019.763,35 3.019.763,35
Valores representativos de deuda 499,758,72 499.758,72 3.019.763,35 3.019.763,35
Inversiones crediticias 4.829.598,57 4.829.598,57 1.473.844,29 1.473.844,29
Crédito a intermediarios financieros 4.819.284,62 4.819.284,62 1.473.844,29 1.473.844,29
Crédito a particulares 10.313,95 10.313,95 - ~
‘Total Activo 5.325.357,29 5.329.357,29 4.493.607,64 4.493.607,64
Pasivo
Pasivos financieros a coste amortizade 608.598,01 608,598,01 265.740,25 265.740,25
Deudas con particulares 608.598,C1 608.598,01 265.740,25 265.740,25
Total Pasivo 608.598,01 608.598,01 265.740,25 265.740,25

Los epigrafes de “Inversiones crediticias” y “Pasivos financieros a coste amortizado” corresponden
a operaciones con vencimiento a la vista o a corto plazo {menos de 30 dias), por lo que, su valor
razonable no difiere significativamente del valor en libros.
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24. GESTION DEL RIESGO Y DEL CAPITAL
24.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las obligaciones
contractuales de las contrapartes de la Gestora. En el caso de las financiaciones reembolsables
otorgadas a terceros (en forma de créditos, préstamos, depésitos, titulos y otras) se produce como
consecuencia de la no recuperacién de los principales, intereses y restantes conceptos en los
términos de importe, plazo y demds condiciones establecidos en los contratos. En los riesgos fuera
de balance, se deriva del incumplimiento por la contraparte de sus obligaciones frente a terceros,
lo que exige a la Gestora a asumirlos como propios en virtud del compromise contraido.

Por la naturaleza de las contrapartes, entidades de crédito del Grupo e Instituciones de Inversién
Colectiva, la Direccién de la Gestora considera que existe un nivel de riesgo muy bajo.

24.1.1. Nivel maximo de exposicién al riesgo de crédito
El cuadro siguiente muestra el nivel maximo de exposicién al riesgo de crédito asumido por la

Gestora al 31 de diciembre de 2014 y 2013 para cada clase de instrumento financiero, asi como su
distribucion por area geografica segun la localizacién de los clientes:

Euros i 2014 2013
Activos financieros disponibles para la venta

0L9206159

Exposicion maxima

Valores representativos de deuda 499.758,72 3.019.763,35
Créditos a intermediarios financieros o particulares
Depositos a la vista 2.915.078,10 1.069.392,81
Depdsitos a plaze 403.846,56 403.846,57
Adquisicién temporal de activos 1,500.000,00 -
Otros deudores 10.673,91 604,91

5.329.357,29

4.493.607,64

De los que :
Negocios en Espafa (*)
Negocdios en otros paises de la Unidn Europea

5.329.357,29

4.493.607.64

5.329.357,29

4.493.607,64

(*) En 2013, inciuye bonos emitidos en Luxemburgo por el Instifute de Crédite Oficial que estdn garantizados por ef Estado
Espafiol; por o que, a efectos de focalizar el riesgo de crédite los consideramos en Espafia.

24.2 Riesgo de mercado

Este riesgo comprende los riesgos resultantes de posibles variaciones adversas de los tipos de
interés de los activos y pasivos, de los tipos de cambio en los que estan denominadas las masas
patrimoniales o fuera de balance, y de los precios de mercado de los instrumentos financieros

negociables.

La politica establecida por la direccidn de la Gestora en este ambito, es la de mantener una
estructura de activos y pasivos con baja o nula sensibilidad a las variaciones que puedan afectar al
valor de los mismos. En este sentido, los recursos financieros estan invertidos en depésitos a la
vista 0 a corto plazo en euros y en valores representativos de deuda a tipos de interés flotante,

vencimiento a corto plazo y en euros.
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Este riesge refleja la posibie dificultad para disponer de fondos liquidos, o para poder acceder a
ellos, en la cuantia suficiente vy al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a sus

obligaciones de pago.

A continuacion se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales de
vencimiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013. Las fechas de vencimiento que se han considerado
para la construccion de la tabla adjunta son las fechas esperadas de vencimiento o cancelacién:

Ejercicio 2014 Euros
Entre 3 Entre 6
meses y meses y Entrely
A la vista Hasta 1 mes 6 meses 1 ano 2 aitos Indeterminado Total
Activo
Valores representativos de deuda - - 499.758,72 - - - 499.758,72
Crédito a intermediarios financieros 2.914.845,46 1.904.439,16 - - - - | 4.819.284,62
Crédito a particulares - 10.313,95 — - - - 10.313,95
Total 2.914.845,46 1.914.753,11 499,758,72 - - - | 5.329.357,29
Pasivo
Deudas con particulares - (582.044,17) (26.553,84} - - - (608.598,01)
Total - (582.044,17) {26.553,84) - - - {608.598,01)
Gap 2.914.845,46 1.332.708,94 473.204,88 - - -

Gap acumulado 2.914.845,46 4.247.554,40 | 4.720.759,28 | 4.720.759,28 | 4.720.759,28 4.720.759,28
Euros
Entre 3 Entre 6
meses y meses y Entre 1y
Ejercicio 2013 A la vista Hasta 1 mes & meses 1 aiio 2 anos Indeterminado Total
Activo
Valores representativos de deuda - - 1.500.100,67 1.023.515,07 496.147,61 - | 3.019.763,35
Crédito a intermediarios fnancieros 1.069.309,24 404.535,05 - ~ - | 1.473.844,29
Total 1.069.306,24 404.535,05 1.500.100,67 1.023.515,07 496.147,61 - | 4.493.607 64
Pasivo
Deudas con particulares - (235.228,16) (26.512,09) - - - (265,740,25)
Total - (239.228,16) (26.512,09) - - ~ | (265.740,25)
Gap 1.069.309,24 165.306,89 | 1.473.588,58 1.023.515,07 496.147,61 -
Gap acumuiado 1.069.309,24 } 1.234.616,13 | 2.708.204,71 | 3.731.719,78 | 4.227.867,39 4.227.867,39

24.4,

Riesgo operacional

El marco de [a gestiéon del riesgo operativo en la Gestora tiene como referencia normativa, la
Directiva 2013/36/UE, de 26 de junio, del Parlamento Europeo y del Consejo y el Reglamento (UE)
n° 575/2013, de 26 de junio de 2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y fas empresas de inversidn, al ser la sociedad dominante
del Grupo una entidad de crédito.

Por este motivo y por una cuestion de eficiencia, la estructura de control del riesgo operativo esta
centralizada en el Banco y, consecuentemente, el modelo de gestidén es Unico para el Grupo.
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Bajo dicho modelo, el riesgo operative se define como el riesgo de que comportamientos ilicitos o
inapropiados de los colaboradores, carencias o mal funcionamiento del sistema tecnolégico, errores
0 carencias en los procesos y factores externos puedan generar pérdidas econdmicas o dafios
patrimoniales y, en ciertos casos, tener repercusiones de caracter juridico-administrativo. Dentro
de esta definicion, se incluye el riesgo legal y quedan exciuidos el riesgo estratégico o de negocio y
el riesgo reputacional.

La Gestion del Riesgo Operacional (Operational Risk Management, denominado ORM por sus siglas
en inglés) constituye el proceso para la identificacién, medicién, sequimiento y gestién del riesgo
operativo, de acuerdo con las directrices del Consejo de Administracion.

Los objetivos gue se persiguen son los siguientes:

» Identificar y evaluar el perfil de riesgo operativo existente en las unidades organizativas, en
los productos, en ios procesos y en los sistemas informaticos.

» Prestar apoyo a las decisiones estratégicas proporcionando una evaluacion de los riesgos
operativos propios de las nuevas actividades, productos, procesos y sistemas.

« Proyectar y llevar a cabo, con la participacion de las unidades operativas, acciones destinadas
a mitigar y/o transferir los riesgos operativos.

= Difundir a la organizaciéon fa cultura de la gestion del riesgo y favorecer comportamientos y
decisiones operativas conscientes y coherentes.

» Dotarse de un sistema integrado de gestién de los riesgos operativos en coordinacion con las
actividades llevadas a cabo por otras unidades especializadas, funciones de control vy
responsabies de las unidades operativas.

El proceso de gestion y control de los riesgos operativos se articula en fases secuenciales que
configuran la gestién integrada de ios riesgos operativos, tal y como se puede ver en el grafico
adjunto.

APROBALIGN
nACENELE

v

FIEDS PR AL
Recopilecion dotos de e
sErdige CAPITAL
REGLAMENTARIC
CEFINICIGN N : ; SR
DIRECTRICES 8 Rizk Agzegment : s oo —
ESTAATEGICAS CAPTAL SCONDAINCD
KEtE

Identificacién

Es la actividad de individualizacién y recopilacion de las informaciones referentes a los riesgos
operatives a través del tratamiento coherente y coordinado de todas las fuentes de informacion
relevantes. El objetivo perseguido es la constitucidén de una base de informacién a través de:

* La recopilacién de datos internos de pérdidas operacionales (Loss Data Callection, LDC),

proceso gque recoge los datos internos de pérdidas, acompafiados de todas las informaciones
relevantes a los fines de la medicion y de la gestion.
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+ Estimaciones subjetivas derivadas del proceso de Auto-evaluacion del Riesgo (Risk Self
Assessment, RSA).

= Analisis de indicadores de riesgo potencial (Key Risk Indicators, KRI) utilizados para identificar
posibles anormalias, errores y funcionamientos inadecuados gue puedan ocasionar pérdidas.

Medicidn

Esta actividad se refiere a la evaluacion del capital reglamentario y econémico necesaric a nivel de
Grupo.

Sequimiento, control v reporting

El proceso de seguimiento, control y elaboracién de informes es una consecuencia directa de los
procesos previos de identificacion y medicion de los riesgos que permiten analizar la exposicién
total a los riesgos de las diversas unidades de negocio y sefalar oportunamente posibles
criticidades.

Gestidn

La fase de gestion del riesgo operativo tiene como objetivo la evaluacién periddica de las
estrategias para el control y la reduccidn del riesgo, decidiendo, en base a la naturaleza v a la
medida del mismo, asumirlo, aplicar acciones de mitigacidon o transferirlo a terceros, en relacion
con la propensién ai riesgo expresada por el Consejo de Administracion,
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MEDIOLANUM GESTION, S.G.I.I.C., S.A.

INFORME DE GESTION
Ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2014

Mediolanum Gestion, S.G.I.1.C., S.A. (en adelante la Gestora) es una entidad de derecho privado
espafiola, sujeta a la normativa y regulacion de las entidades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Desde el 12 de noviembre de 1985, la Gestora esta inscrita en el correspondiente Registro de la
Comisiéon Nacional del Mercado de Valores "CNMV” con el ndmerg 2 y no tiene sucursales ni

representaciones ctorgadas.

Con fecha 4 de febrero de 2011 se inscribid en el Registro Mercantil el traslado de domicilio social
de la calle Capitan Arenas, n° 1 de Barcelena al actual en la calle Entenza, n® 321 de la misma.

La Gestora forma parte del Grupo Mediolanum Espafia, cuya sociedad dominante es Banco
Mediolanum, S.A. {(en adelante el Banco) quien ostenta el 99,999% de las acciones de la Gestora.
A su vez, el Banco depende, integramente, de la entidad de crédito italiana Banca Mediolanum,
S.p.A., perteneciente al Gruppo Mediolanum.

ENTORNO Y PERSPECTIVAS ECONOMICAS

Crecimiento de la economia global

Durante el 2014, la economia glfobal ha mantenide un crecimiento moderado de la actividad
productiva con proyecciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) situandolo ligeramente por
encima del 3%, aungue con importantes divergencias entre dreas econdmicas.

En los principales paises desarrollados, podemos destacar crecimientos del Producto Interior Bruto
(PIB) en el torno del 2,4 y 3% en los Estados Unidos (EEUU) y en el Reinc Unido, respectivamente,
mientras que en la Zona Euro y Japén la situacidn es mas preocupante, con crecimientos que se
sitian entre el 0% y el 1%.

EVOLUCION DEL PIB (24)

&
4 3,36
2 2.4

1,0
] Gi8%s
a 2011 2412 L, BOXB .. 2014

EFLILY JAPDON i RENNCY RINIDHY

Fuente: efaboracién propia
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Por su parte, las economias emergentes han ido de mas a menos en la medida en que ha bajado la
demanda global de productos, aunque con divergencias significativas. En China el crecimiento se
mantiene en niveles del 7,4%, lo que es bastante positivo teniendo en cuenta que esta realizando
reformas estructurales que le permitirén pasar de una economia basada en la inversién a una
econontia en la que el peso del consumo interno sea mayor. Sin embargo otros paises, como Rusia
y Brasil se estan desacelerando significativamente, tanto por la menor demanda procedente de los
paises desarrollados come por los problemas politicos y estructurales en los que estan inmersos {la
fuerte caida del precio del petrdlec v, especificamente la guerra en Ucrania que estd afectando muy
negativamente a la economia y finanzas rusas).

Politicas monetarias

En este contexto, las politicas monetarias articuladas por los principales Bancos Centrales estan en
linea con la evolucidn previsible de sus economias y con los riesgos que se vislumbran en ellas.

Asi, en los EEUU y Reino Unido se estan reduciendo los estimulos cuantitativos que pusieren en
marcha ai inicio de la crisis financiera, aungue otras rmedidas, como la subida de [os tipos oficiales
de interés, se estan posponiendoc para no dafar el crecimiento a la espera de confirmar su

fortaleza.

Por su parte, en la Zona Euro y Japén la situacion es distinta. En aquella, los tipos de interés en las
operaciones de financiacion se han reducido en dos ocasiones {junio y septiembre) hasta situar el
tipo oficial en el 0,05%, el mas bajo de la historia del Banco Central Europec (ECB), ante las
expectativas de un descenso prolongado de la inflacidn. También, se han disefiado otras medidas
nc convencicnales con la intencién de inyectar una gran cantidad de fondos al sistema en un
intento de que el dinero fluya hacia la economia real, como las operaciones a largo plazo
denominadas Targeted Longerterm Refinancing Operations, (TLTRO) realizadas en septiembre y
diciembre de 2014 con vencimiento en septiembre de 2018. En Japdn, la lucha sin tregua contra la
deflacion se ha concretado en un programa de compra de activos que totaliza alrededor de 80
billones de yenes.

También los mercados emergentes empiezan a necesitar estimulos ante los crecientes signos de
debilidad observados. En este sentido, por su relevancia como segunda economia mundial,
mencionar {a reduccién del tipo oficial del yuan al 5,6% llevada a cabo por el Banco Popular de
China (PBC) el pasado mes de noviembre.

Mercados financieros v tipos de cambio

En cuanto a fos mercados de capitales cabe destacar que, a pesar de los momentos de alta
volatilidad por diversos acontecimientos de cardcter geopolitico o la incertidumbre sobre el
crecimiento de la Zona Euro, fas cotizaciones de los activos han seguido la senda alcista.

Por su parte, la evolucién de los tipos de cambio refleja la situacidon econémica en cada area, con
apreciaciones del doélar estadounidense {USD) y de la libra esterlina (GBP) por los buenos
fundamentales en EEUU y en Reino Unido, frente al Euro, Yen y Yuan que estan inmersos, como
hemos comentado anteriormente en politicas que favorecen la depreciacion de sus monedas.
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Unidn Bancaria Europea

En relacién a la reforma financiera europea, una vez creado el Mecanismo Unico de Supervision
{MUS)} en noviembre de 2013, las autoridades europeas han continuado dando pasos hacia la
consecucién de la Unién Bancaria Europea. Asi, desde el 4 de noviembre de 2014, y previa
evaluacion global de las entidades de crédito mas significativas, proceso denominado
Comprehensive Assessment, el BCE asumid las funciones de supervisor prudencial de dichas
entidades; ambos hitos constituyen el primer pilar hacia fa unién bancaria que se complementara
con la creacion entre 2015 y 2016 de otros sistemas que permitirdn afrontar ordenadamente las
crisis bancarias que puedan producirse.

Entre dichos sistemas cabe mencionar la creacién del Mecanismo Unico de Resolucidn y del Fondo
Unico de Resolucion, asi como dotar al sistema de una red de cobertura con la creacion del Fondo
Unico de Garantia de Depdsitos.

Evolucién de fa economia espafiola

Con la reestructuracion del sistema bancario iniciada en 2009 se produjo la intervencién plblica de
determinadas Cajas de Ahorro con dificultades para operar en condiciones normales, el
saneamiento de los activos dudosos y su retorno al sector privado, cuyo Gltimo hito ha sido la
aprobacidn de la venta de Catalunya Banc al BBVA, aprobada en julio de 2014. De esta forma, se
materializé |la desaparicion del sistema de las Cajas de Ahorro en Espafia, con una antigitedad de
mas de 150 afios de historia.

Este proceso ha fortalecido al sector financiero y ha constituido un factor importante en la
reduccion de !a incertidumbre mostrada por los inversores, tal y como se puede apreciar en la
evolucién del bono espafiol a 10 afios, cuyo tipo de interés se ha situado en el 1,61%, después de
alcanzar el 6,27% en 2011 y en el Ibex 35 que se ha revalorizado un 3,7%.

BONOESPANOLA 10 A (%) | . EVOWCIONIBEX 35 (2009-2014)

Fuente: elaboracion propia

La confianza generada por la reestructuracién, asi como [a devaluacion en términos de costes de
los factores productivos, han contribuido de manera fundamental a la creacidén de riqueza con el
primer crecimiento del PIB en seis afios del 1,4% en 2014.
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Por su parte, el nivel de empleo, principal problema de la economia espafiola, ha conseguido iniciar
una timida recuperacién con crecimientos de la afiliacion a la Seguridad Social del 2% y descensos
de la tasa de paro que la sitian en el 23,7% (aungue muy por encima de la media de los paises de
nuestro entorno).

Perspectivas para 2015

En términos generales, se espera gque la economia mundial mejore el crecimiento sobre la base de
un mayor consumo interno en los EEUU (erigiéndose como motaor de la economia mundial) v en el
Reino Unido, un crecimiento débil en la zona Euro y en Japon y una mayor estabilidad en aquellas
economias emergentes que no dependan excesivamente de los ingresos petroleros.

No obstante, hay ciertas expectativas de que la economia de la zona Euro vaya mejorando
paulatinamente, debido tanto a factores externos como internos. En este sentido, las exportaciones
ganaran competitividad por la apreciacién del USD y de la GBP; la reduccién de los costes
energeéticos provocard una ganancia real de la renta disponible de las familias v de las empresas y
tos estimulos monetarios no convencionales anunciados por el BCE, contribuirdn a paliar la caida de

precios.

En este contexto es previsible que los mercades de renta variable sigan positivos aungue con
episodios de elevada volatilidad que se pueden originar por factores geopoliticos adversos como Ia
crisis entre Ucrania y Rusia, 1os pirocesos electorales gue pueden provocar una radicalizacién de los
sistemas politicos actuales, como recientemente ha sucedido en Grecia y problemas de solvencia
en paises con economias muy dependientes de los precios del petrdleo.

Gestion de Instituciones de Inversion Colectiva
a) Patrimonio gestionado
En 2014, el patrimonio gestionado por Mediolanum Gestion, S.A., 5.G.LI.C., evolucioné

positivamente con un crecimiento del 58% hasta alcanzar los 450 millones de euros, tal y
comg se aprecia en el grafico adjunto.

PATRIMONIO GESTIONADO 1IC
3 {en millones de puros)

600

200

Ef crecimiento se concentra en los fondos de-inversion que alcanzan los 386 millones de euros
con un incremento del 74%. Incremento superior a la evolucion del sector de fondos
nacionales, cuyo patrimonio ha crecido en 2014 por encima del 26%.
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No obstante, tal y como hemos mencionado anteriormente, el flujo de suscripciones netas en
el sector, sittan el 2014 como el “segunda mejor afio de la historia de los Fondos de Inversion
espafioles en cuanto a entradas netas, solo superado por las producidas en 1997” (informacion
facilitada por Inverco), confirmando, asi, las excelentes perspectivas del sector para los

préximos afios.

b} Rentabilidad de los fondos de inversion

En 2014 hemos seguido entre los mejores, con varios fondos situados entre el primer y
segundo “Cuartil”, representando el 75% del patrimonio en gestién:

2014
Patrimonio a
31.12.2014
Posicidon {millones de
Fondo Tipologia Rentabilidad % | {Cuartil) euros)
Mediolanum Premier, FI Monetario 1,26% 10 59
Mediolanum Fandcuenta FI Menetario 0,42% 20 59
Mediolanum Activo FI, clase "SA" Monetarin 2,76% 10 82
Mediolanum Activo FI, clase "LA" Monetario 2,92% 1c 14
Mediolaum Renta, FI, clase "SA" Renta Fja Corporativa 8,83% 2¢ 20
Mediolaum Renta, FI, ciase "LA" Renta Fja Corporativa 9,00% 20 &
Mediolaum Crecimiente,Fl, clase "S" Mixte Varable Europa 5,00% 20 15
Mediolaum Crecimiente,Fl, clase "L" Mixto Variable Europa 5,56% 20 4
Mediclanum Espafia, FI, clase "S™ Acciones Espafia 4,99% 20 20
Mediolanum Espaiia, FI, clase "L" Acciones Espafia 5,40% 2° 11
290

Resuitados y balances

Seguidamente se explica la evolucion de los resultados alcanzados en el ejercicio 2014 en refacidn

a los del ejercicio 2013:

Cuentas de pérdidas y ganancias resumidas de los ejercicios terminados

el 31 de diciembre de 2014 y 2613

(Datos en miles de euros)

MARGEN DE INTERESES

Comisiones percibidas
Comisicnes pagadas
Otros ingresos fotras cargas (neto}

MARGEN BRUTO

(Gastes de personai
Gastos generales
Amortizacion

RESULTADO DE LA ACTIVIDAD DE EXPLOTACION

Otras Ganancias (pérdidas) por bajas de activos

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJIERCICIO

Diferencia
2013 Absoluta Relativa
72 (31)] (43,1%})
3.315 3.351 101,1%
{2.405) 3.054 127,0%
37 (19)]  (51,4%)
1.019 247 24,29,
{489) (18} (3,7%)
{292) 15| (5,1%)
9 3 -
229 277 121.,0%
229 277 121,0%
(28) 124 442,0%
201 153 76,1%

En 2014, se ha alcanzado un beneficio de 354 miles de euros, 10 que supone un crecimiento del
76% respecto del resultade alcanzado en el ejercicio precedente,
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Las principales magnitudes y variaciones son las siguientes:

i

i)

El Margen bruto aumenta un 24,2% debido al aumento de los patrimonios gestionados y
administrados en fondos de inversién y en la EPSV.

En este sentido destacan los volimenes alcanzados en comisiones de gestién de fondos de
inversidn con un importe de 3.832 miles de euros (2013: 2.162 miles de euros) v en las
comisiones de suscripcion cuyo importe asciende a 2.022 miles de euros (2013: 408 miles de
euros). Naturalmente, esto ha comportado un aumenta paralelo de las comisiones pagadas por
comercializacion y, sobre todo, por la gestion cuyo importe alcanza la cifra de 1.418 miles de
euros (2013: 810 miles de euros), lo gue representa un incremento del 74,9%.

Por otro lado la menor inversion de la tesoreria en “Valores representativos de deuda” vy los
menores de tipos de interés han propiciado la reduccion del margen de interés en un 43%.

Los gastos de personal disminuyen un 3,7% ya que en 2013 se pagaron indemnizaciones
por importe de 35 miles de euros; sin este efecto, los gastos de personal habrfan aumentado

un 3,7%. :

iii) En cuanto a los gastos generales, el principal motivo de su reduccion se ha producido gracias

a la renegociacion del contrato de arrendamiento de las dependencias, llevado a cabo a finales
de 2013, gue ha permitide una reduccidn del coste de 24 mil euros en 2014.

De esta forma, se ha alcanzado un Resultado de explotacién de 506 miles de euros, lo gue
representa un aumento del 121 %.

Balances resumidos al 31 de dicienmibre de 2014 y 2013

A continuacién se presentan los balances resumidos a 31 de diciembre de 2014 y 2013,
acompafiados de la explicacion acerca de las principales variaciones:

{Datos en miles de euros)

Diferencia

ACTIVO 2013 Absoluta Relativa
Activos finandieros disponibles para la venta 3,020 (2.520) (83,4%)
Inversicnas crediticias 1.474 3.356 227, 7%

Crédito a intermediarios financieros 1.474 3.346 227%

Crédite a particulares - 10 -
Activo material g intangible 25 (11) {44,0%)
Activos fiscales - - -
Resto de activos 5 (1) -
TOTAL ACTIVO 4.525 824 18,2%
PASIVO
Pasivos financieros & coste amortizado 266 343 128,9%
Pasivos fiscales 28 113 403,57%
Reste de pasivos 170 20 11,8%
TOTAL PASIVO 464 476 102,58%
PATRIMONIO NETO
Capital y reservas 3.853 201 5,2%
Resuitado del ejercicio 201 153 76,1%
Ajustes por valoradidn 7 {6) -~
TOTAL PATRIMONIO NETO 4.061 348 8,6%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 4.525 824 18,2%

El "Activo total” asciende a 5.349 miles de euros (2013: 4.525 miles de euros) lo que representa
un aumento del 18,2%.
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l.as principales magnitudes y variaciones son |as siguientes:

i) El epigrafe “Activos financieros disponibles para la venta” se reduce en 2.520 miles de
euros por el vencimiento de gran parte de las inversiones en Deuda. Parte del efectivo se ha
invertido en Repos a corto plazo, por 1.500 miles de euros y el resto se mantiene en depdsitos
a la vista en Banco Mediolaum, S.A. ademas del cash-flow generado en el resto de actividades
de explotacién, lo que explica el aumento del epigrafe “Crédite a intermediarios
financieros” que aumenta en 3.346 miles de euros.

i}y El “Pasivo™ presenta un aumento puntual de 476 miles de euros, principalmente por las
comisiones a pagar a Trea Capital Partners, S.V., S.A. (Sociedad Unipersonal} cuyo importe
pendiente de pago asciende a 511 miles de euros {(2013: 167 miles de euros) y por el
Impuesto sobre beneficio a pagar que asciende a 140 miles de euros (2013: 25 miles de

euros).

iii) El epigrafe "Resto de pasivos” recoge las retenciones e ingresos a cuenta de las rentas
procedentes de transmisién o reembolso de acciones o participaciones de las Instituciones de
Inversion Colectiva gestionadas, por un importe de 187 miles de euros (2013:161 miles de

euros).

iv) El "Patrimonio neto™ asciende a 4.409 miles de euros (2013: 4.061 miles de euros), lo que
representa un aumento del 8,6% por el beneficio del ejercicio, cuyo importe asciende a 354
miles de euros y la reduccion de los “Ajustes por valoracién”™ de la cartera de Valores
representativos de deuda por un importe de 6 miles de euros.

CONTROL INTERNO

La Circular 6/2009, de 9 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
control interno de las sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva, en 1a Norma 32
indica que [a Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (en adelante, SGIIC) debe
contar con una unidad que garantice una adecuada gestidn de riesgos v una unidad gue garantice
el desarrollo de la funcidon de cumplimiento normativo, pudiendo ser una UGnica unidad la que
desempefie ambas funciones cuando resulte proporcionade en funcién de la naturaleza, volumen y
complejidad de sus actividades y de las IIC gestionadas y la SGIIC, siendo este ef caso de la
Gestora. Asimismo, también deberd contar con una unidad que desempefie la funcion de auditoria
Interna, que desde el principio de independencia y objetividad, apoye al Consejo de Administracion
de la Gestora en su responsabilidad de supervisién de los sistemas y procedimientos de gestion de
riesgos y de cumplimiento normativo y gobierno corporativo.

Para cumplir con los requisitos organizativos descritos, en diciembre de 2010 el Consejo de
Administracién aprobdé un nuevo organigrama en el que se recoge que las funciones de control de
riesgos y cumplimiento normativo seran desarrolladas por una sola unidad dentro de la estructura
organizativa de la compania, la Unidad de Control de Riesgos y Cumplimiento Normativo, y que la
funcién de Auditoria Interna pasara a ser asumida por la Unidad de Auditoria Interna del Banco.
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En el marco del cumplimiente de ta normativa aplicable, se han elaborado las oportunas Politicas y
Procedimientos de Control Interno referidos a la Gestion de riesgos, el Cumplimiento normativo y
los Limites de riesgo, asi como en relacion a la funcidn de Auditoria Interna.

ACCIONES PROPIAS

En cuanto a los negocios sobre acciones propias, debemos mencionar que durante el ejercicio 2014, no
ha habido negociacion con las acciones propias ni existen, por lo tanto, acciones propias en cartera a la
fecha de este Informe de Gestién.

INVESTIGACION Y DESARROLLO

La Gestora no realiza directamente actividades comprendidas en este ambito ya que, al pertenecer
al Grupo Mediolanum Espaiia, es la sociedad matriz la que efectla los desarrollos necesarios.

HECHOS POSTERICRES

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

INFORMACION SOBRE 1OS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES EN
OPERACIONES COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 1.8.).
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Diligencia por la que se hace constar a los efectos oportunos del Articulo 253 del Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, que las presentes cuentas anuales, que comprenden el balance
al 31 de diciembre de 2014 y la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, asi como el informe de gestién del ejercicioc 2014 de MEDIOLANUM
GESTION, 5.G.I.I.C., S.A., formuladas el 20 de febrero de 2015, se hallan extendidas en un
pliego de 52 folios de papel timbrado del Estado de la Clase 83 n%s. del OL9206119 al OL9206170 y
el OL9206171, firmando a continuacidn de |a presente Diligencia los Consejeros:

CONSEJO DE ADMINISTRACION

D. Joan Cunill Rota D. Sadurni Anfosso Borrell
Consejero

—

osep Soler Alberti

D?. Maria Luisa Garrido Miré
Secretaria del Consejo de Administracién
€onsejera)
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