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INFORML BE AVDITORIA INDEPENDIENTT DE CUENTAS ANUALES

Al Accionista Unico de Inverseguros Gestion, $.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditade ias cuentas anuales adjuntas de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad
Unipersonal (en adelante, la Sociedad), que comprenden el balanee a 31 de diciembre de 2015, la cuenta de pérdidas y ganancias, ef estado de
cambios en ¢l patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo v la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Adminisiradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patzimonio, de
situgcion financiera y de los resultados de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad
Unipersenal, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad en Espafa, que se identifica en la Nota 1-b
de la memoria adjunta, y del control intemno Gue consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion
material. debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra auditoria. Hemos Hevado a cabo nuestra
auditoria de conformidad con Ja normativa regutadora de la auditoria de cuentas vigente en Espafa. Dicha normativa exige que cumplamos los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ¢jecutemos I auditoria con el fin de obleser una seguridad razonable de gue las cuentas
anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditoria requiere la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y [a informacion revelada en las
cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados dependen def juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incotreccion material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante parala
formutacion por parte de ia entidad de las cuentas anvales, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de
las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinidén sebre la eficacia del control interno de Ja entidad. Una auditorfa también incluye la
evaluacion de la adecuacion de las politicas contables apticadas y de la razonabitidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion, asi
como ia evaluacion de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que fa evidencia de anditoria que hemos ebtenido proporciona una base suficiente v adeciada para nuestra opinion de auditorfa.
Opinidn

[:n nuestra opinidn, las cuentas anuales adjunsas expresan, en todos los aspectos significativos, Ja imagen fiel del patrimonic v de fa situacidn
financiera de Inversepuros Gestion, 5.A., Sociedad Gestora de nstituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal a 31 de diciembre de
2013, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al jercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
nermative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, ¢on los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Parrafo de énfasis

Llamamos fa atencién sobre la Nota 1 de la memoria adjunta, en fa que se describe que Inverseguros, S.A. (Accionista Unico de la Sociedad
—véase Nota 13 de ta memoria adjunta; he iniciado en el cjercicio 2015 un procese de reestructuracion accionarial, planteando ta entrada de nuevos
accionistas, con ¢l fin de reforzar la estrategia del Grupo Inverseguros (del que forma parte la Sociedad). Se estima que dicho proceso, gue st
siendo coordinade por un asesor externo, concluya durante el ejercicio 2016, correspondiendo a los nuevos accionistas, en su caso, definir la
estralegia futura del Grupo Inverseguros v, en particular, de la Sociedad. En este sentido, en el marco del proceso de reestructuracion accionarial
anteriormente descrito, con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se inicio un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuehles del Grupo
Inverseguros. Segin se describe en la Nota 1-j de la memoria adjunta, tras ¢l analisis de varias de las ofertas recibidas, el Conseje de
Administracién de Inverseguros, S.A. ha acordado, en su reunion cefebrada el 18 de febrero de 2016, 1a venta de |a totalidad de los inmuebles que a
dicha fecha posefa el Grupo Inverseguros v que incluyen el inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros, dei que la
Sociedad posefa, al 31 de diciembre de 2013, una parte indivisa del treinta por ciento {véase Nota § de ta memoria adjunta). Tal y como se desgiosa
en I3 Nota 1-j de la memoria adjurta, en fa medida en que se materialice la venta, que estd sujela a determinadas condiciones suspensivas, se
generaran unas plusvalias significativas para el Grupo Inversegures y para fa Sociedad. Finalmente, tal y como se desglosa en dicha Nota 1-j de la
memoria adjunta, dicho Consejo de Administracion ha acordado negociar con el comprador de la sede sosial la suscripeion de un contrato de
arrendamiente sobre dicho inmueble. Esta cuestion no modifica nuestra opinién,

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

L informe de gestion adjuste del ejercicio 2015 contiene Tas explicaciones que fos Administradores consideran oportunas sobre 1a situacion de la

Sovicdad. faevolucion de sus negocios y sobre otros asuntos ¥ no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la

imformacion contable que contiene of citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2015, Nuestro trabajo como

auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con € alcance mencionado en esle mismo parrafo y no ncluye la revision de

informacion distinta de la obtenida a ir de los registros contables de la Sociedad. “]’F L
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Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal

Inverseguros Gestion, 8.A,,

OM2763694

BA/ 5.AL. 31 DE DICIEMERE DI 14 (NOTAS 1 A 4
{Miles de Eures)
ALTIVO Nota 22018 34 0 PREVED Y PATRIMONIO NETO Nota AT S41R0t4 i
TESORERIA 1 2 IPASKIO
CARTERA DE NEGOCIACHIN - CARTERA DE NEGDCIACION -
Vakees 1epresentatios de deuda -
instrumenios de capital - DTROS PASIVOS FINANGIERGE A VALOR RAZONABLE COH -
COerpatios de nepociaclén - CAMEIOS EN PERDIDAS ¥ GANANCIAS
Oaros actives financieros -
FPro-memaria; Presisdos a en garantia - PASIVGS FINANCIEROS A COSTE AMORTIZADO: -
Deudas com Intarmwediarics fnencieros. -
CTROS ACTIVGS FINANCIERDS A VALOR RAZONABLE CON Deutes con perliculares " 268 B73
CAMBIOS EN PERDIIAS ¥ GANANGIAS Ernpréstitos y pesivos subsrdinados. .
Valores represetiatins de deusa Qhrtrs pasives firansens -
o6 Metrumantos ce cagitel - v
Ctres aetvos financierce DERVADGS DE COBERTURA -
Proumemaria: Prostados & gn parantis -
PASIVOS ASOCIADOS CON ALTIVGE RO CORRIENTES EN VENTA -
ACTIVOS FINANCIERDS DISPONISLES PARA LAVENTA. -
Vokeos reprasortefios de geuse PROVISIONES: -
Qiros inskrumentos de capital T 1714 1728 | Fordos para pansianes y obligacioras siniilares -
Fro-tiemorta.; Prostatios o en gerantle - Provisiones pare implestes -
Crias provisiones -
MIVERSIONES CREDIMCIAS: B
Créolin 3 intorrediagios fnancioron 5 2871 4217 IPASIVOS FISCALES: -
Crédita a particulares ] 8 1 Corrientes
Ciros sotivos Gnentiords Diferides 15 A5 B2
CARTERA DE INVERSION A VENCINENTO - RESTO DE PASIVDS 12 176 1104
Fro-memaria Pregiados ¢ an gatentls -
TOTAL PASIVO 491 1728
CERVADDS DE COBERTURA B
FONDOS PROPIOS .46 508
ACTIVOS ND CORRIENTES EN YENTA - CARITAL
Vabres represertaiins de douda - Escriturado 13 481 481
Instramsnias de capitat - Mers: Capital no exigido -
Active material - - PRIMA OE EMISION -
Ctem - - RESERVAS 14 475 6,245
QTROS HSTRUMENTOS DE CAPITAL
PARTIGPACIONES - Msnos: Valares propios
Entigadan del grne - RESULTADO DEL EJERCICHIC af &
Enticadas mutigrups - MENGS: DVIDENDOS ¥ RETRIBUCIONES 3 (153
Ertidades asociades -
AJUSTES POR VALORACION 144 154
CONTRATOE DE SEGURCS VINCULADCS A PENSIONES - Activos financisros disponibies para & venta 7 144 154
Cobartwas de ks flujos de efective -
ACTIVO MATERIAL - Coberiuras te iwlsionss Natas &n negocios an e sdranjers
De uso propia & 1477 1504 JDiferencias te camiio
trnersianes inmebikatias Resly de mjusies por valeracion -
SUBVENCIONES, DONAGIONES Y LEGADOS -
ACTIVO ENTANGIBLE:
Forrde de comersio - TOTAL PATRIMONIO HETS 5480 8003
o achw intangible § § ¥
ACTIVOR FISCALES: -
Carriertas - .
Diteridos ] 7 ]
RESTO DE ACTIVES hlt] 08 183
TOTAL ACTIVO £.98% 7.732 |TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO, [:3:kS 7732
Prgmemariza
Oras cusnias de arden 12 851958 1a1ae2

{*) 5 wnciuye, Onica y exclusivamenie. & glectos comparatvas.

Las Notas T & 24 deseritas on la Memorie eojunta formen parté integramte del fstane a1 31 de dickemtrs de 2095,



CLASE 87

Inverseguros Gestién, 8.A.,

Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

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

(Miles de Euros)

Ejercicio Finrcicio
Nota 2015 2014(%)
INTERESES Y RENDIMIENTOS ASIMILADOS Syig 13 28
INTERESES Y CARGAS ASIMILADAS - -
MARGEN DE INTERESES 13 28
RENDIMIENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL - -
COMISIONES PERCIBIDAS 21 2978 3.788
COMISIONES SATISFECHAS 22 (118) (116)
RESULTADOS DE OPERACIONES FINANCIERAS (neto):

Cartera de negociacion - -

Otros instrumentos financierss a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias - -

Instrumentos financieres ne valorades a velor razonable con cambios en pérgidas v ganancias - -

Otros - -
DIFERENCIAS DE CAMBIO (nato} - .
OTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION 18 17 17
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION t-gy24 (38} (36)

WMARGEN BRUTO 2.855 3879
GASTOS DE PERSONAL 23 {2.040) {2516}
GASTOS GENERALES 24 (833) (7243
AMORTIZACION gy8 42) (52
DOTACIONES A PROVISIONES (nato) - -
PERDIDAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS (nato) - .
Inversiones crediticias - -
Otros instrumentos financierss na valorados a valor razonable con camibios an pérdidas y ganancias - -
RESULTADO DE LA ACTWIDAD DE EXPLOTAGION 146 387
PERDIDAS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACTIVOS (neto}: - -

Activos materiales - -

Activos intangibles - M

Resto -
GANANCIAS (PERDIDAS) EN LA BAJA DE ACTIVOS NO CLASIFICADOS COMO N CORRIENTES EN VENTA - -
DIFERENCIA NEGATIVA EN COMBINACIONES DE NEGCCIOS - -
GANANCIAS (PERDIDAS) DE ACTIVOS NO CORRIENTES EN VENTA NO CLASIFICADOS COMG OPERACIONES

INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DE MPUESTOS 140 387
HMPUESTO SOBRE BENEZFICIOS 15 (43) (114}
RESULTADO DEL BEJERCICIC POR OPERACIONES CONTINUADAS a7 273
RESULTADC DE CPERACIONES INTERRUMPIDAS {neto) - .
RESLLTADD DEL EJERCICIO 87 273
BENEFICIO POR ACCION (Euros}

Basico 3 1,21 3,41
Diluicio 3 1,21 3,41

{") Se incluye, tnica y excius! , a efeclos parativos,

Lag Notas 1 2 24 descriles en i Memeria adjunta forman parte integramta
de fa cuenta de pérdidas v ganancias correspondiente al ejercicio anual lerminado el 31 de diciembre de 2015,




CLASE 82

UMZ 75

3696

Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva,

Sociedad Unipersonal

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1A 4)

A} ESTADOS DE INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS
(Mites de Euros)

Nota

Ejemicio
2015

E}ercicio
2014 (*}

RESULTADO DEL EJERCICIO:

QTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIRDS
Gananclas/pérdidas por valoracion
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Reclasificaciones
Otras reclasificaciones

Coberturas de fos flujos de efectivo (+-)
Ganancias/{Pérdidas} por valoracidn (+/)
impoertes transfaridos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Importes transferidos a! valor inicial de las partidas cubiertas (+/-)
Otras reciasificaciones (+/-)

Coberturas de inversicnes netas en negocios en ¢l extranjero (+-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-
tmportes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

|Diferencias de cambio (+/-)
Ganancias/{Pérdidas) por valoracion (+/-)
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones (+/-)

Activos no corrientes en venta (+-)
Ganancias/(Peérdidas) por valoracion (+/)
Importes transfetidos a la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Otras reclasificaciones {(+/}

Ganancias/(Pérdidas) actuariales en planes de pensiones (+/-}
Rasto de Ingresos v gastos reconocidos (+/+)
Impuesto sobre beneficios (+/-}

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

o7

{14)

273

53

(8}

87

320

("} Se incluye, dnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 24 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de ingres_os y gastos reconocidos del ejercicio 2015.
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CLASE 87

Inverseguros Gestion, S.A,,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, Sociedad Unipersonal

ESTAROS DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTES A L.OS EJERCICIOS ANUALES
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014 (NOTAS 1 A 4)

(Miles de Euros)

OMZ2 7630

£

3

Ejercicio
Nota 2015

Ejercicio
2014 ()

1. FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado del efercicio a7
Ajustes para obtener jos fujos de efectivo de las actividades de explotacion: 42
Amortizacidn 8v9 42
Dotaciones netas a provisiones para riesgos -
Resultado por venta de participaciones 7 .
Resuitade ajustade 138
Aumenta (Dlsminucldn) neta en los actives de explotacidn 1121
Inversiones craditicias §y6 1.074
Activas financieros disponibles para fa venta -
Otros activos de explotacion 10 47
Aumento {Disminucion) neta en los pasivos de explotacién {1.082)
Pagives Fnandieros a costa amortizado 11 (156}
Otros pasivos de explotacién 12 (928)
Cebros/pages por impuesto sobre beneficios -

273
82
52

326
1.22¢
1274

(48)
698
{114}
10

Total Flujos de Efectivo Netos de las Actividades de Explotacion (1} 178

2.250

2, FLUJOS DE EFECTNVQ DE LAS ACTAVIDADES DE INVERSION
Pagos {13}
Cartera de inversion & vencimisnio -
Participaciones -
Actives materiates {7}
Activos intangibles g 1
Ctras unicades de negociy -
Activos no corentas y pasivos asockados en venta -
Otros pages relacionados con actividades de mversion -
Cobros -
Cartera de inversién a vencimisnto -
Participationes -
Activos materiaies -
Actives intangibles -
Otras unidades de negocic -
Actives no corentes y pasives aseciados en venta -
Otros cobros refacionados con actividades de inversion -

ar

(12)

(i)

Tetal Flsjos de Efectivo Netos de las Actividades de Inversion (2) {13)

{12)

3. FLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Pagos -
Amartizacion instrumeantos de patrimonio -
Adquisicion instrumentos 'de capital propio -
Devolucion y amortizacion abligaciones y otros valores negociables -
Devolucién y amontizacion de pasivos subordinados, empréstitos, préstamos v otras financiaciones resibidas -
Cobros -
Emision instrumentos de patrimonio -
Emision y enajenacion de instrumentos de capital propio -
Emision obiigaciones y otros valgres negociables -
Emision e pasivos subardinados, préstamos y ofras financiaciones -
Dividendos pagados y remuneracion de ofros instrumentos de patrimonic 3,11y 14 (750}

(750}

Total Fiujos de Efectivo Neto de fas Actividades de Financiacién {3} {750}

(750}

4, EFECTC DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (4) .

5. AUMENTO! DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (1+2+3+4) (685}

1.488

Efective y equivalentes de efectivo al Inicio del ejercicio 5 2401
Efectivo y equivalentes de efective al final del ejercicie 5 1.816

M3
2401

("} Se incluye, inica y exclusivaments, & efsctos compatatives,

Las Notas 1 8 24 descritas en la Memoria adjunte
formarn parte Integrante dei estado de flujos de efectivo del ejsrciclo anual terminado ef 31 de diciembra de 2015,
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Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, Sociedad Unipersonal

Memoria del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

Reserfia historica de la Sociedad, bases de presentacidn de las cuentas anuales y otra informacion

a) Resefia historica

Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de instituciones de Inversidn Colectiva, Sociedad Unipersonal
{en adelante, la Sociedad) se constituy6 el 7 de diciembre de 1988,

La Sociedad esta inscrita en el Registro Especial de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversitn
Colectiva det Ministerio de Economia y Haclenda con el nimero 88.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, considerando las modificaciones introducidas por ia Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como a lo dispuesto en el Reat Decreto 1.082/2012, de 13 de juiio, por el
que se reglamenta dicha Ley, considerando las dltimas modificaciones introducidas por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero vy por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre.

El objeto social exclusive de la Sociedad lo constifuye la administracion y representacidon de instituciones de
Inversion Colectiva y Sociedades de lnversion (incluidas Instituciones de tnversion Colectiva de Inversién
Libre), asi como la administracion, representacidn, gestion y comercializacion de entidades de capital-riesgo.
Adicionaimente, durante el ejercicic 2009, la Sociedad recibi¢ la autorizacion de la CNMV para poder realizar
la actividad de gestion discrecional e individualizada de carferas de inversiones (incluidas las de Fondos de
Pensiones). Finaimente, durante e ejercicio 2012, la Sociedad modificé su programa de actividades,
incluyendo el asesoramiento sobre inversiones y la comercializacion de Instituciones de Inversion Colectiva y
Flanes de Pensicnes.

Al 31 de diciembre de 2015, la Socledad, cuyo domicilio social se encuenira en Pedro Mufioz Seca, 4
{Madrid}, gestionaba y administraba 9 Fondos de Inversion Mobiliaria y un Fondo de Inversién Inmobiliaria y
gestionaba las carteras de 5 Fondos de Pensiones (8 Fondos de Inversion Mobiliaria, un Fondo de Inversion
Inmobiliaria y las carteras de 6 Fondos de Pensiones al 31 de diciembre de 2014} ~veanse Notas 2-0y 21—

Los ingresos por comisiones obtenidos por la Sociedad, en los ejercicics 2015 y 2014, lo han sido, en su
totalidad, en territorio nacicnal (véase Nota 21).

La Sociedad estd integrada en el Grupo inverseguros, cuya sociedad dominante es inverseguros, S.A,
Accionista Unico de la Sociedad (véase Nota 13), siendc esta sociedad la que formula estados financieros
consolidados. [as cuentas anuales consolidadas del Grupo ‘nverseguros del ejercicio 2014 fueron
formuladas por los Administradores de Inverseguros, S.A. en la reunion de su Consejo de Administracién
celebrada con fecha 28 de enero de 2015 y depositadas en el Registro Mercantit de Madrid.



b)

OM2763700

CLASE 87

inverseguros, S.A. (Accionista Unico de la Sociedad ~véase Nota 13) ha iniciado en el ejercicio 2015 un
proceso de reestructuracion accionarial, planteando la entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar ia
estrategia del Grupo Inverseguros (del que forma parte la Sociedad). Se estima que dicho proceso, que esta
siendo coordinado por un asescr externo, concluya durante el ejercicic 2016, correspondiendo a i0s nuevos
accionistas, en su caso, definir la estrategia futura del Grupo inverseguros y, en patticular, de la Sociedad.
En este sentido, en el marco del proceso de reestructuracion acclonarial anteriormente descrito, con
posterioridad af cierre del ejercicic 2015 se inicio un proceso de venta schre la totalidad de los inmuebles det
Grupo Inverseguros. Segln se describe en el apartado j) siguiente, tras el analisis de varias de las ofettas
recibidas, el Consejo de Administracion de Inverseguros, $.A, ha acordado, en su reunién celebrada el 18 de
febrero de 2018, la venta de la totalidad de los inmuebles que a dicha fecha poseia el Grupo Inverseguros y
gue incluyen el inmuable donde se encuentra sifuada la sede social del Grupe Inverseguros, del que la
Sociedad poseia, al 31 de diciembre de 2015, una pare indivisa del treinta por ciento {véase Nota 8).
Asimismo, dicho Consejo de Administracion ha acordade negociar con el comprador de fa sede social, 1a
suscripcion de un contrato de arrendamiento sobre diche inmueble.

Bases de presentacién de las cuentas anuales
Marco nommative de informacion financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Scciedad, que se han preparadc a partir de sus registros contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable & la Sociedad, que es ¢l
establecido en:

a) Ei Codige de Comercio y la restante legisiacion mercanil.

b) La Circular 7/2008, de 26 de noviembre, de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores y otras normas
de obligado cumplimiento aprobadas por la Comisidn Nacicnal del Mercado de Valores y, en lo no
previsto en éstas, el Plan Generai de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1614/2007, {a Circular
4/2004, de 22 de diciembre, del Banco de Espafia y fas Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamentos de la Comision Europea en vigor, siempre que no sean
contrarias a las normas anteriores.

¢) las normas de obiigado cumplimienio aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas
en desarrolio del Plan General de Contabifidad y sus normas compiementarias.

dy Elresto de la normativa contable espaficia que resulte de aplicacion.

Imagen fie!

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los regisires contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera gue resulta de aplicacion y, en particular, los
principios y criterios contables en &} contenidos, de forma gue muestran la imagen fiet del patrimonio y de la
situscion financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015 y de los resultados de sus operaciones y de
los flujos de efectivo que se han generado durante el gjercicio anual terminade en esa fecha.

Estas cuentas anuales, que fueron formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunién
celebrada el 27 de enero de 2016, v que, como consecuencia del acuerdo de venta de los inmuebles del
Grupe inverseguros (del gue forma parte la Sociedad) —véase apartade j) siguiente—, han sido reformuladas
con fecha 16 de marzo de 2016 a los efectos de describir esta situacion y sus impactos, se someteran a fa
aprobacién del Accionisia Unico de la Sociedad, estimandose que seran aprobadas sin modificacion alguna.
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Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio 2014 fueron aprobadas por el Accionista Unico de ia Sociedad
el 18 de marzo de 2015.

Considerando !a magnitud de las cifras gue aparecen en estas cuentas anuales, los Administradores han
formulado las mismas incluyendo los valores expresados en miles de euros.

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 aplicacion obligatoria que tienen un efecto significative en las mismas. No existe ningln
principio contable que, siendo obligatoric, haya dejado aplicarse.

Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incerfidumbre

Los resuitados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principics y politicas contables, eriterios
de valoracién y estimaciones seguidos por ios Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las
cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de valoracion se indican en la
Nota 2.

En la efaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- l.a evaluacidn de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2-f, 2-h, 2-, 5, 8,7, 8 y 9);
- Lavida Util de los activos materiales e intangibles {(véanse Notas 2-h, 2-i, 8 y 9);
- Elvalor razonabie de determinados instrumentos financieros {(véanse Notas 2-b y 7);

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al cierre
det ejercicio 2015, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarias en proximos ejercicios, o gue se haria de forma prospectiva, reconcciendo fos efectos del
cambio de estimacién que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta de perdidas y
ganancias.

Comparacion de la informacién

La informacién contenida en esta memoria relativa al ejercicio 2014 se presenta, a efectos comparativos,
junto con la informacién correspondiente at ejercicio 2015.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en e
patriimonio neto y del estado de flujos de efectivo se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las
correspondientes notas de la memoria.
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Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2015 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2014

Carreccion de errores

En ia elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ningln error significative que haya supuesto
la reexpresién de los importes incluidos en ias cuentas anuales del ejercicio 2014.

impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones ¢ contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el
patrimonio, 1a situacion financiera v los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especifices en la presente memoria respecito a informacion de cuestiones medicambientaies.

Fondo de Garantia de inversiones

La Sociedad estd integrada en ef Fondo de Garantia de Inversiones. £f importe de las contribuciones
realizadas a diche Fondo, durante los gjercicios 2015 y 2014, ha ascendido a 20 miles de surcs, en ambos
gjercicios, que se incluye en el epigrafe “Otras cargas de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Al 3% de diciembre de 2015 la Sociedad es fitular de 800 acciones de la sociedad gestora del Fondo de
Garantia de Inversiones (604 acciones al 31 de diciembre de 2014) ~véase Nota 7-.

Recursos propios minimos. Coeficientes de inversion y de diversificacion,

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:

-

a) LUn capital social v unos recursos propios adicionales conforme a fo siguiente:

- Un capital social minimo iniegramente desemboisado de 125.000 euros para las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y 300.000 eurcs para las sociedades de inversion
autogestionadas, sin perjuicio de io dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio.

- Adicionalmente, este capital social minimo debera de ser incrementado en una proporcién del 0,02%
del valor efectivo del patrimonio de fas Instifuciones de inversion Colectiva y fas entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o gestionen, incluidas las carteras cuya
gestion haya delegado, pero rno las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ningdn caso la suma exigible
dei capital inicial y de {a cantidad adicional debera sobrepasar tos 10 millones de guros,

iLa cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser cubierta
hasta en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito o de una entidad
aseguradora. L.a entidad de credito o aseguradora deberd tener su domicilio social en un Estado
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miembro de la Union Europesz, o bien en un tercer pais, siempre gue esté sometida a unas normas
prudenciales gue, a juicio de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sean equivalentes a las
establecidas en el Derecho de la Unidn Europea.

- A fin de cubtlr los posibles rdesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacidn con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de instituciones de Inversion Colectiva que
gestionen Instituciones de Inversién Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2008/65/CE, de 13 de julio de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversion Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derivados de la responsabilidad en casc de negligencia profesicnal.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubtir los posibles riesgos
derivados de ia anterior responsabilidad el 0,01% del patrimenio gestionado de las Instituciones de
inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/85/CE, de 13 de julio
de 2008,

iy O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la responsabilidad
por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a gue se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Institucicnes de Inversion Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de éstas en otras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversion Colectiva de Tipo Cerrade gue
estén a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva.

by Ef 25 por ciento del imporie de los gastos de estructura cargadoes a ia cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2015 los recursos propios de la Sociedad excedian del importe requerido por la
normativa vigenie,

Ei articulo 102 del Reglamento de nstituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.a) de dicho
Raglamantsl, se invertivan en activos llquidos ¢ facilmente convertibles en efective a corle plazo y ne
incluiran posiciones especulativas. Entre dichos activos se podrén encontrar, los sefialados en el articulo
30.1.5) de la Ley 35/2002, de 4 de noviembre, ios depdsitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y
las acciones o participaciones de [nsfituciones de Inversidon Colectiva, incluidas las gue gestionen, siempre
gue tales Instituciones de Inversion Colectiva cumplan lo previsto en & articulo 48.1.c) v d), salvo Ia
prohibicion de inveriir mas de un 10% del patrimonio de la Institucién de Inversion Colectiva en acciones o
participaciones de ofras Insiituciones de Inversién Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar
invertidos en cualquier active adecuado para el cumplimiento de su fin social, entre los que se encontraran
las instituciones previstas en este reglamento, ias Enfidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién
Colectiva de Tipo Cerrado siempre que la inversién se realice con caracter de permanencia. Al 31 de
diciembre de 2015 la Sociedad cumplia con este requisitc tegal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion 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 economico.
Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad cumplia con este requisito legal.
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j} Hechos posteriores

En ef marce del proceso de reestructuracion accienarial del Grupo inversegures, descrito en el apartade &)
anterior, y en respuesta a las ofertas que se habtan recibido, con posterioridad al cierre def ejercicio 2015 se
inicio un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupe inverseguros. En este sentido, y fras
el analisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracién de Inverseguros, S.A. (Accionista
{Inico de la Sociedad -—véase Nota 13) ha acordado, en su reunidn celebrada el 18 de febrero de 2016,
aceptar dos de las ofertas vinculantes existentes y, por ello, ia venta de la fotalidad de los inmuebles que a
dicha fecha posela el Grupo Inverseguros (del que forma parte la Sociedad —véase apartado 2) anterior), con
una plusvalia conjunta para el Grupo (sin considerar los costes estimados de venta) de 13,5 millones de
euros, aproximadamente. Entre los inmuebles que seran objeto de la venta, se incluye el inmueble dende se
encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros, dei que la Sociedad poseia, al 31 de diciembre de
2015, una parte indivisa del treinta por ciento (véase Nota 8) y cuyo precio acordado para la venta generara
unas plusvalias para la Sociedad (sin considerar los costes estimados de venta) de 4,3 miliones de euros,
aproximadamente (correspondientes af treinta por ciento de las plusvalias totales obtenidas por la venta del
inmueble). Adicionalmente, y en esa misma reunion, ei Consejo de Administracion de Inverseguros, S.A. ha
acordade negociar fa suscripcion de un contrato de arrendamiento con &f comprador del inmueble donde se
encuentra situada la sede social del Grupo Inverseguros. Dicha venta esiad sujeta a determinadas
condiciones suspensivas gque a ia fecha de reformulacion de estas cuentas anuales no se habian cumplido,
por lo que no se habia materializada ain la mencionada venta de los inmuebles del Grupo Inverseguros.
Adicionaimente, entre el 1 de enero de 2016 y la fecha de reformutacion de estas cuentas anuales no se ha
producido ningin ofro hecho significativo adicional no descrito en las restantes notas de esta memoria,

2. _Normas de registro y valoracién
En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspendientes al ejercicio 2015 se han aplicado los

siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en ia Circular
7/2008, de 26 de noviembre:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros
i, Definicion

Un “instrumento financierc” es un confrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultaneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en ofra entidad.

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

ii. Clasificacién de los activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, deniro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracion, salvo gue se deban presentar, en su
caso, como “Activos no Corrientes en Venta®, o correspondan a “Tesoreria”, en cuyo caso se muestran de
forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros, a efectos de su
valoracion, son “Activos Financieros Cisponibles para la Venta” e “Inversion Crediticia”.

i os activos financieros se desglosan, en funcidn de su presentacion, en los siguientes epigrafes del balance:
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- Tescreria; saldos en efectivo vy saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafiay
ofros bancos centrales.

- Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, saivo los instrumentados por algin procedimiente gue los haga negociables. L.a totalidad de
estos activos, que corresponden, basicamente, a cuentas a la vista y & plazo y a comisiones pendientes
de cobro, s¢ incluyen, a efectos de su valoracion, en la cartera de “Inversion Crediticia”,

- Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la Sociedad,
salvo los instrumentados como valores negociabies, asi como los concedidos a entidades de crédito.
Estos activos corresponden, basicamente, a saldos deudores con empresas del Grupo. A efectos de su
valoracion, se incluyen en la cartera de “Inversion Crediticia™.

- Ofros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones
y cuotas participaiivas o participacién en fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la
naturaleza de insirumentos de capitat para el emiscr, salve gue se trate de participaciones en entidades
dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de su valeracion, la totalidad de estos activos se
incluyen en la cartera de “Activos Financieros Disponibies para la Venta™.

ili. Clasificacion de los pasivos financierocs

Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestion y valoracion, salvo que se deban presentar, en su
caso, como “Pasivos Asociados con Aclivos no Corrientes en Venta”, que se muesiran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, a efectos de su
valoracidn, como “Pasives Financieros & Coste Amortizado”.

Los pasives financieros se incluyen, en funcidn de su presentacion, en el epigrafe “Deudas con particulares”
del pasivo del balance y recoge los saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
tales como deudas con la sociedad dominante del grupo consolidable fiscal, dividendes pendientes de pago,
remuneraciones al personat pendientes de pago y otros acreedores, excepto los instrumentados, en su caso,
en valores negociables.

Valoracion y registro de resultados de los activas y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonabie gue, salvo
evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion. Dicho imporie se ajustard por los costes de
transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisician del activo financiero o a la emisidn del pasivo
financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la categoria de
valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con ocasion de cada
cierre contabie, se procede a valorarios de acuerdo con los siguientes criferios:

‘i, Valoracion de los actives financieros

Los “Activos Financieros Disponibles para la Venta" se valoran a su "valor razonable”, sin deducir ningdn
coste de iransaccion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier otra forma de disposicién.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el gque
podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de independencia
mutua vy debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin deducir los costes de
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transaccion en los que pudiera incurrirse en la enajenacion. La referencia mas objetiva y habitual del vaior
razonable de un instrumento financierc es el precic que se pagaria por él en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacién’ ¢ "precio de mercado™).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumente financierc para estimar su valor
razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos analogos y, en su defecto, a
modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera internacionai; teniéndose
en consideracion las peculiaridades especificas del instrumento a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo anterior, las propias limitaciones de los
modelos de valoracién desarrollados y las posibles inexactifudes en las asunciones exigidas por estos
modelos, pueden dar lugar a que el vaior razonable as! estimado de un instrumento financiero no coincida
exactamente con el precio por el que dicho instrumento podria ser comprado o vendido en a fecha de su
valoracién,

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

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su *coste amortizade”, utilizandose en su determinacion el método
dei "tipo de interés efectivo”. Por “coste amcrtizade” se entiende el coste de adquisicién de un activo o pasivo
financiero corregido (en mas o en menos, segin sea el caso) por ios reembaclsos de principal y por la parle
imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la diferencia entre el coste inicial y su
correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de los activos financieros, e coste amertizado
inciuye, ademas, las correcciones a su valor motivadas, en su caso, por &l deterioro gue hayan
experimentado.

El “tipo de interés efective” es el tipo de actualizacidn que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumente financiero a la totalidad de sus fiujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo largo de
su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés fiio, el tipc de interés efectivo coincide
con el tipo de interés contractual establecido en ef momento de su adguisicion mds, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a
fipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide, en su caso, con ta {asa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tenar lugar.

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

ii. Valoracién de los pasivos financieros

L.os pasivos financieros se valoran, generalmente, a su coste amortizado, tal y como éste ha sido definido
anteriormente.

iii. Técnicas de valoracién

La técnica de valoracion aplicada por lz Sociedad al 31 de diciembre de 2015 en la vatoracion de Jos
instrumentos financieros valorados a valor razonable es el valor liquidativo, al tratarse en todos los casos de
participacicnes en Instituciones de Inversidn Colectiva.
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iv. Registro de resuliados

Como norma general, tas variaciones en el valor razonable de los activos y pasives financieros se registran
can contrapartida en {a cuenta de pérdidas y ganancias; diferenciandose entre las que tienen su origen en el
devengo de intereses o dividendos {que se registran en fos capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados”,
“Intereses y Cargas Asimiladas” y *Rendimientos de Instrumentos de Capital”, en su caso, segtn proceda),
las originadas por ef deterioro en la calidad crediticia de los activos y las que correspondan a otras causas,
gue se registran, por su importe neto, en el capitulo “Resuitados de Operaciones Financieras” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

i.os ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros Disponibles para la Venta”
se registran transitoriamente, netas de su correspondiente efecto fiscal, en el patrimonio neto como “Ajustes
por Valoracion”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros monetarios
gue se reconocen en g cuenta de pérdidas v ganancias. Las partidas cargadas o abonadas en el epigrafe
“Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la Sociedad hasta que se
produce la baja en et balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo momento se cancelan contra la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja de! balance cuando se han extinguido los fitjos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Simifarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
las obligaciones que generan o cuando se adguieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con ta
intencion de recolocarlos de nuevo).

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio representa una pariicipacion residual en el patrimonio de la Sociedad, una vez
deducidos todos sus pasivos. Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el
patrimonio neto por el importe recibido, neto de los gastos de emisidn.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - ios saldos
deudores y acreedores con origen en transacciones gue, contractualmente o por imperativo de una norma
legal, contemplan fa posibilidad de compensacion y se tiene fa intencién de liquidarlos por su imporie neto o
de realizar et activo y proceder al pago del pasive de forma simultanea y en los que una de las partes
contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los actives financieros
i Definicién

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

- En el caso de instrumentos de deuda (créditos v valores representativos de deuda), un impacto negativo
en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la transaccién.
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- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, ja comeccion del valor en libros de Jos instrumentos financieros por causa de su
deterioro se efectlia con cargo a la cuenta de pérdidas v ganancias del periodo en el que tal deterioro se
manifiesta vy las recuperaciones de las pérdidas por deterioro, previamente registradas, en caso de
producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el deterioro deja de
existir ¢ se reduce,

il. Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de ias perdidas por deterioro de estos instrumentos coincide con ia diferencia negativa entre sus
respectivos vaiores en libros v los valores actuales de sus fiujos de efectivo futuros previstos y se presentan
minorando los saldos de los actives que corrigen.

Ei proceso de evaluacién de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado (basicamente
“inversiones Crediticias”). Por tante, el conjuntc de las coberturas existentes en todo momento es la suma de
las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiente en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpira para todos
los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes vencidos con
una antigliedad superior a 3 meses.

iii. Activos financieros disponibles para la venta

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

Cuando existe una evidencia objetiva de que ias diferencias negativas surgidas en la valoracion de estos
activos tienen su ofigen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capltulo “Ajustes por
Vatoracién" del balance y se registran, por todo el importe acumulado hasta entonces, en la cuenta de
pérdidas y ganancias Si se produce una recuperacion posterior de la totalidad o parte de las pérdidas por
deterioro, su imporie se reccnocerd en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en gue se produzca
(en "Ajustes por Valoracién” del balance, en el caso de instrumentos de capital). '

iv. Instrumentos de capital valorados al cosle

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados al coste equivalen a la diferencia positiva
antre su valor en libros y el importe recuperable, entendide éste como el mayor entre su valor razonabie
menos los costes de venta, y el valor actual de los flujos de caja futures esperados. Salvo mejor evidencia
del importe recuperable, se tomara en consideracion el patrimonio neto de la enfidad participada
{consolidado, en su caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion,

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

Las compras de instrumenics financieros con el compromiso de su refrocesion no opcional a un precio
determinado (también denominados “repos”) se registran, en su caso, en el balance como una financiacién
concedida en el epigrafe “Crédito a intermediarios Financieros”.

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

Activos materiales

Incluye el importe del mobiliario, instalaciones, equipos informaticos y de comunicacion, terrenos y
construcciones, y ofras instalaciones propiedad de la Sociedad, que, dados sus dastinos, se clasifican como
“inmovilizade material de uso propio”.

Dicho inmovilizado (gue incluye, basicamente, los activos materiales a los gue se preve darles un uso
continuado y propio) se presenta a su coste de adguisicién, mencs su correspondiente amortizacion
acumulada y, si procede, las pérdidas estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con
su correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se caleula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sebre los que se asientan los edificios y otras construcciones
tienen una vida indefinida y que, por tanto, no scn objeto de amortizacion.

l.as dotaciones anuales en concepto de amortizacion de ios activos materiales se realizan con contrapartida
en el capitulo "Amortizacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias y. basicamente, equivalen a jos
porcentajes de amortizacidn siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida Otil estimada, como
promedic, de los diferentes elementos):

Aflos de

Vida Util
Mobiliario e instalaciones 10
Equipos informaticos y de comunicacion 3
Construcciones 50 (%%
Otro inmovilizado - (%)

(*y Corresponde a obras de arte que ne se amortizan, Se estima que su
valor de mercado es supetrior a su coste de adguisicion.

(™) Excluido ei valor del terreno.

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de gue el valor neto de los elementos del
active material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasia su importe recuperable; aiustando los cargos futuros en concepto de
amortizacion en proporcidn a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Util remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un acfivo material, ta Sociedad

regisira la reversidon de ia pérdida por deteriore contabilizada en periodos anteriores y ajusta, en
consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacion. En ningan caso, la reversién de la pérdida
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por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en iibros por encima de aquél gue tendria
si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacién) que haya podido
producirse en el valor regisirado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el epigrafe
“Pérdidas por Deteriore del Resto de Activos ~ Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al
31.de diciembre de 2015 y 2014 no se habian producido pérdidas por deteriore en estos activos.

Asimismo, al menos al final de! ejercicio se procede a revisar la vida (til estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de usc propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en casc de producirse, se gjustaran mediante la correspondiente correccion
del cargo a la cuenta de pérdidas v ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién, en
virtud de {a nuevas vidas Utiles. '

Los gastos de conservacion v mantenimiente de los activos materiales de uso propic se cargan a los
resultados del ejercicio en que se incurren.

Activos intangibles

Son activos nc monetarios e identificables {susceptibles de ser separados de olros activos}, aungue sin
apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o gue han sido desarroliados per la
Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos infangibles cuyo coste puede estimarse de
manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener beneficics econdmicos en el futuro.

Los actives intangibles se reconccen, inicialmente, por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste mencs, segin proceda, su correspondiente amortizacion acumulada y
las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Al clerre de los ejercicios 2015 y 2014, la totalidad de los activos intangibles de la Sociedad son de vida Util
definida y corresponde a aplicaciones informéticas adquiridas a titulo oneroso. Al menos al final det ejercicio
se procede a revisar 1a vida util estimada, el valor residual y método de amottizacion de los elementos del
inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en los mismos que, de producirse, se
ajustaran madiante ia correspondiente correccion del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios
futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de la nuevas vidas Utites.

Estos activos intangibles se amortizan en funcién de la vida (it definida, aplicandose criterios simiiares a los
adoptados para la amortizacion de ios activos materiales, y amortizandose linealmente en 3 afios, periodo en
el gue estd prevista su utilizacién.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de esics activos se registran en el
capitulo *Amortizacién”.

La Sociedad reconoce contablemente cualguier pérdida que haya podido producirse en ef valor registrado de
los activos infangibles con origen en su deteriore, utilizandose como contrapartida el epigrafe “Pérdidas por
Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las
pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son similares a los aplicados para los activos
materiales (véase Nota 2-h).

12
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Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

La totalidad de los arrendamientos existentes al 31 de diciembre de 2015 y 2014 eran operativos y
corresponden a un bien inmueble. En ias operaciones de arrendamienic operativo, la propiedad del bien
arrendado y todos los riesgos y ventaias que recaen sobre el bien permanecen sustancialmente en el
arrendador.

l.a Sociedad actiia como arrendador del inmueble de su propiedad que, asimismo, utiliza para su propio uso.
Los ingresos de arrendamiento se registran linealmente en la cuenta de pérdidas y ganancias. en ef capitulo
"Otros productos de explotacion”.

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos *Activos Fiscales" v "Pasivos Fiscales” del batance incluyen el importe de fodos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre sociedades, diferenciandose, en su caso,
entre: “Corrientes” {importes a recuperar o a pagar por impuestos en los proximos doce meses) y "Diferidos’
(importes de los impuestos a pagar 0 a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados
de bases imponibles negativas o de crédites por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de
compensar).

Resto de activos y pasivos

El capitulo “Resto de Activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre ios que
figuran los anticipos y créditos al persconal y otros activos. Asimismo, dicho capiulo incluye los saldos de
todas ias cuentas de periodificacion, excepto las correspondientes a intereses devengados, que se recogen
en los epigrafes en los que esién registrados los instrumentos financieros que ios generan.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obfigaciones a pagar, con naturaleza de pasivos

financieros, ne incluidos en ofras categorias. En dicho capitulo se incluyen los saldos de todas las cuenias
de periodificacion, excepto tas correspondientes a intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en
los que estén registrados los instrumentos financieros que los generan.

m) Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estan
claramente especificadas en cuanic a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estades financieros,
pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacién, a cuyo vencimiento, y para
cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
existencia esta condicionada a que ccurra, 0 No, Une o Mas eventos futuros independientes de la voluntad de
la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya canceiacidon no es probable que origine una disminucion
de recursos que incorporen bheneficios econémicos ¢ cuyo imperte no pueda ser cuantificado con la
suficiente fabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima gue la
probabilidad de que se tenga gue atender la obligacién es mayor gue de lo contrario. Los pasivos
contingentes no se recenocen en las cuentas anuales, sine que, en caso de existir, se informa sobre ellos en
la Memoria.
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Las provisiones {gue se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre las
censecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable)
se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente reconocidas;
procediéndose a su reversion, total o parciat, cuando dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos y gasfos porintereses y concepfos asimilados

Con caracter general, ios ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a elios se reconocen
contablemente en los capituios “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas Asimiladas” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodc de devengo, por aplicacion del
método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de ofras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como
ingreso en el capitulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento en que nace el derecho .a percibirlos por la Sociedad. Los importes correspondientas a intereses y
dividendos devengados con anterioridad & la fecha de adquisicidn, no se registran en la cuenta de perdidas y
ganancias, canceléndose el activo correspondiente cuando se cobre,

it. Comisiones, honorarios y conceptos asimifados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
nérdidas y ganancias con criterios distintos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

- Las comisiones procedentes de la actividad de gesfion y administracidn de Instituciones de Inversion
Colectiva, ge gestion de carieras de Fondos de Pensiones y de gestidn de carieras discrecionales de
clientes se inciuyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta (véase Nota 21). En la medida en que dichas comisiones tienen su origen en
servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, éstas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucidn de dichos servicios.

Algunas de las comisiones procedentes de la gestién y administracion de instituciones de Inversion
Colectiva son variables, en fa medida en que el importe devengado depende del rendimiento de la
inversion gestionada. En estos casos la Sociedad imputa a fas Instituciones de inversion Colectiva esta
comision solo en aguellos ejercicios en los que el valor hquidativo sea superior a cuaiquier otro
previamente alcanzado en los ejercicios en los que exista una comision sobre resultados (No obstante fo
anterior, el valor liguidativo maximo alcanzado por ias Instituciones de Inversién Colectiva sclo vincula a
la Sociedad durante periodos maximos de fres afios).

- Las comisiones satisfechas en concepto de comercializacién de Instituciones de [nversién Colectiva
desarrollada por terceros, que se incliyen en el capitulo “Comisiones satisfechas” de ia cuenta de
pérdidas y ganancias adjunia (véase Nota 22}, en la medida en gue tienen su origen en servicios que se
prolongan a lo largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el pericdo de
ejecucion de dichos servicios. '

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
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Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por ta Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de inversion, Fondos
de Pensiones y Fondo de inversion Inmobiliaria) no se incluyen en el balance. En la Nota 21 se faciiita
informacian sobre los patrimonios de terceros gestionados per la Sociedad. Las comisiones generadas por
esta actividad se incluyen en el capitulo “Comisiones Percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Compromisos por pensiones

La Sociedad no tiene adquirido ningin compromisc con sus empleados en materia de pensiones.

indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad tiene ia obligacién de indemnizar a aquellos empleados

‘con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. La Sociedad ha registrado en

el capitulo “Gastos de Personal” el importe de ias indemnizaciones satisfechas a los empleados que han sido
despedidos durante los ejercicios 2015 y 2014 (véase Nota 23). En opinidn de los Administradores de fa
Sociedad, al 31 de diciembre de 2015 no existian razones aue hicieran necesaria la contabilizacion de una
provisién por este concepto a dicha fecha.

Impuesto sobre beneficios

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

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal de un
elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al
misme a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aguella que generard en el futuro la
obligacion para la Sociedad de realizar algn pago a la Administracion correspondiente. Una diferencia
temporaria deducible es aguella que generard para fa Sociedad algin derecho de reembolso o un menor
pago a realizar a la Administracién correspondiente en el fuiuro,

Los créditos por deducciones vy benificaciones v los créditos por bases imponibles negativas son importes
que, habiéndoese producido o realizado la actividad u obtenido el resuifado para generar su derecho, no se
aplican fiscalmente en la declaracion correspondiente hasta ei cumplimiento de los condicionantes
establecidos en fa normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte de fa Sociedad su
aplicacion en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aguellos impuestos que se preven recuperables o
pagaderos de la Administracidén correspondisnte en un plazo que no excede de 12 meses, desde la fecha de
su registro. Por su parte, se consideran aclivos y pasivos por impuestos diferidos aquellos importes gue se
espera recuperar ¢ pagar, respectivamente, de [a Administracion correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para iodas las diferencias temporarias imponibies
significativas. Por su parie, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o benificaciones o por fa existencia de
bases imponibles negativas si se considera probable gue la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales
futuras contra las que poder hacerlos efectivos.
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No se registran ni activos ni pasivos con origen en impuestos diferidos cuando iniciaimente se registre un
elemenio patriimonial, que no surja en una combinacion de negocios y que en el momento de su registro no
haya afectado ni at resultado contable ni al resultado fiscal,

En su caso, anualmente se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos) con
objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuando las oportunas correcciones a log mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con el Grupo Inverseguros (vease Nota
15), distribuyendo el impuesto resultante en funcién de la participacion de cada sociedad de dicho Grupo en
el resultado total devengado en el ejercicio.

Ef articulo 7 de la Ley 168/2012, de 27 de diciembre, por la gue se adoptan diversas medidas tributarias
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y al impuiso de la actividad econdmica, establecia que la
amortizacion contable del inmovilizado material, intangibie y de fas inversicnes inmobiliarias corraspondiente
a los periodos impositivos que se iniciaran dentro de los afios 2013 y 2014 para aquellas entidades que, en
los mismos, no cumplieran los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articuio 108 del entonces
vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto scbre Scciedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, se deducirfan en la base imponible hasta el 70 por ciento de aguella que hubiera
resultado fiscalmente deducible de no aplicarse el referido porcentaje, de acuerde con los apartados 1y 4 del
articulo 11 de dicha Ley. La amortizacion contable que no resultase fiscalmente deducible en virtud de lo
dispuesto en el mencionado articule se deducira de forma lineal durante un plazo de 10 afios u
opcionaimente durante la vida Gtil del elemento patrimonial, a partir del primer pericdo impositive que se
inicie dentro del afio 2015. En este sentido, al 31 de diciembre de 2014 el Grupo al gue perienece fa
Sociedad no cumplia los requisitos establecidos en los apartados 1, 2 o 3 del articule 108 del entonces
vigente Texto Refundido de iz Ley del Impuesto sobre Sociedades. Adicionalmente, la disposicion transitorta
trigésima séptima de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesio sobre Sociedades establece que los
contribuyentes que tributen al tipe de gravamen previsto en el apartado 1 def arficulo 28 de dicha Ley, vy les
haya resultado de aplicacion ia limitacién a las amortizaciones establecida en el articulo 7 de la Ley 16/2012,
de 27 de diciembre, tendran derecho a una deduccidn en la cuota integra del 5% de las cantidades que
integren en la base imponible (2% en los periodos impositivos que se inicien en 2015), derivadas de las
amortizaciones no deducidas en los periodos impositivos que se hayan iniciade en 2013 y 2014,

Por otro lado, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades establece, entre otros
aspectos, Ja 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 ha quedado establecido, para los
periodos impositivos gue comiencen a partir del 1 de enero de 2015, en el 28% vy, para los periodos
impositivas que cormiencen el 1 de enero de 2016, quedard establecido en ef 25%. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad procadieron a ajustar los activos y pasivos fiscales diferidos al cierre del
sjercicio 2014, en funcién de la fecha en la que estimaron que se procederfa a la cancelacién de los mismos
y, al cierre del ejercicio 2015, han procedido a ajustar, en su caso, los activos v pasivos fiscales diferidos
criginados durante dicho ejercicio (véase Nota 15).

Estados de flujos de efectivo
En los estados de flujos de efective se utilizan las siguienies expresiones:

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efective y de sus equivalentes, entendiendo por estos
las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de alteracicnes en su valor. Se consideran
efectivo y equivalentes de efectivo los depositos a la vista, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Inversiones crediticias — Crédito a intermediarios financieros” del activo del balance (véase Nota §) y el
saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado en el epigrafe “Tesoreria” del activo del balance.
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]

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

- Actividades de inversion: las de adquisicidn, engjenacion y disposicion por otros medios de activos a
largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efective y equivalentes de efectivo,

- Actividades de financiacion: las que producen cambios en el tamafio y composicién del patrimonio neto y
de los préstamos tomados por parte de la entidad que no formen parte de las actividades de explotacion.

t} Estados de cambios en el patrimonio neto

Los estados de cambios en el pattimonio neto que se presentan en estas cuentas anuales muestran el totat
de las variaciones habidas en el patrimonio neio duranie el egjercicio. Esta informacion se presenta
desglosada a su vez en dos estados: los estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados {otales de
cambios en el patrimonio neto. A continuacion se explican fas principales caracteristicas de la informacion
contenida en ambas partes de los estados;

Estados de ingresos y gasfos reconocidos

En esta parte de los estados de cambios en 2l patrimonio neto se presentan ios ingresos y gasios generados
por ta Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos 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 estos estados se presentan:
a) Elresultado del gjercicio.

b) El importe neto de los ingresos v gastos reconocidos fransitoriamente como ajustes por vatoracién en el
patrimonio neto.

¢) Eiimporte neto de los ingresos y gastos reconocides definitivamente en el patrimonic nato, en su caso.

-
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e) Eltotal 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
valoracion se desglosan en;

a) Ganancias (pérdidas) por valcracion: recoge el importe de los ingresos, netos de tos gastos originados en
el ejercicio, reconocido directamente en ¢l patrimonio neto.

b) importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de ias ganancias o pérdidas
por valoracion reconccidas previamente en el patrimonic neto, aungue sea en el mismo ejercicio, que se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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¢) Otras reclasificaciones: recoge, en su caso, el importe de los traspasos realizados en el gjercicio entre
partidas de ajustes por valoracién conforme a los criterios establecidos en fa normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandeose su correspondiente efecto
impositivo, en su caso, en la ribrica “impuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el patrimonio nefo

En esta parte de los estados de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos ios que tienen su origen en cambios en ios criterios contables y en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo v al
final del ejercicic de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, ios cambios en el
patrimeonio neto gue surgen como consecuencia de la reexpresidn retroactiva de los saldos de fos
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

b) Total ingresos y gastos reconocidos; recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en
el estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

¢} Otras variaciones del patrimenio neto: recege el resto de partidas ragistradas en el patrimonio neto, como
pueden ser distribucion de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspascs enire partida del patrimenio neto y cualgquier otro incremento o
disminucién del patrimonio neto.

u) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, fodos los saldos y transaccionss
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominades en “moneda extranjera”. Al 31 de
diciembre de 2015 y 2014, ia Sociedad ne tenia importe alguno denominado en moneda extranjera.

v) Transacciones con vinculadas

las entidades o personas que cumplan los requisitos establecidos en la Norma 5421 de la Circular 7/2008, de
28 de noviembre.

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

Distribucidn de los resultados de Ia Sociedad v Beneficio por accidn

a} Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de los resultados positivos correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2014 fue aprobada por decision del Accionista Unico el 18 de marzo de 2015,
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La propuesta de distribucion del beneficio de la Sociedad correspondiente: al ejercicio 2015, que su Consejo de
Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacion, se muestra a continuacion, junto con la
propuesta aprobada del ejercicio 2014:

Miles de Euros
2015 2014
A dividendos activos a cuenta - 150
A dividendos complementarios 97 123
Beneficio neto de la Sociedad 97 273

b} Beneficio por accién
i. Beneficio basico por accion

E! beneficic basico por accién se determina divigiendo el resuitado neto de la Sociedad en un periodo entre el
nGimerc medic ponderado de las acciones en circulacion durante dicho perfodo, exciuide ef nimero medio de las
acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerde con ello;

Miles de Euros
Ejercicio Ejercicio
2015 2014

Resultado nete del ejercicio 97 273
Namero medio ponderado de acciones en circulacién (Nota 13) 80.000 80.000
Conversion asumida de deuda convertibie - -
Numero ajustado de acciones 80.000 80.000
Beneficio basice por aceidn (euros) 1,21 3,41

if. Benefigio diluido por accion

i beneficio por accin 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 dilusivo
y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el perlodo, ajustado por el promedio
ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si se convirtieran todas las acciones ordinarias
potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad. .

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existlan acciones ordinarias con efecto dilusivo.

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracidn de la Sociedad vy a Ia Alta Direccion

{as retribuciones devengadas, durante los ejercicios 2015 y 2014, por los miembros que han pertenecido al
Consejo de Administracién y a ia Alta Direccién de la Sociedad durante dichos ejercicios, clasificadas por
conceptos, han sido as siguientes:

19



CLASE 87

Ejercicio 2015:

OM2763718

Miles de Euros

Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones al| Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo (¥) Digtas large Plazo | de Jubilacién por Cese Patrimonio
Conscjo de Administracion 175 - - - - -
Alta Direccion 175 - - - - -

{*) Corresponde al importe devengado en el ejercicio 2015, ascendiendo el importe efectivamente liquidade durante dicho gjercicio a 182
miles de euros, en el caso del Consejo de Administracién, y a 182 miles de euros en el caso de la Alta Direccion.

Ejercicio 2014:

Miles de Euros

Otras Pagos basados en
Retribucionesg a Prestaciones a| Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo (*) Dictas Largo Plazo | de Jubilacién por Cese Patrimonio
Consejo de Administracion 182 - - - - -
Alta Direccion 182 - - - - -

{(*) Corresponde al importe devengado en el ejercicio 2014, ascendiendo el importe efectivamente fiquidado durante dicho ejercicio a 204
miles de euros, en el caso del Conseje de Administracion, y a 204 miles de euros en el caso de la Alta Direccion.

Sin perjuicio de o descrito en el parrafo siguiente, al cierre de los gjercicios 2015 y 2014 no existian anticipos 0
créditos concedidos, ni obligaciones contraidas por la Sociedad en materia de pensiones y seguros de vida, ni
compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracion y
Alta Direccion.

Durante el ejercicio 2013 uno de los anteriores miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad y que, a
su vez, era empleado de Inverseguros, S.A., aceptd la oferia realizada por el Grupo, en virtud de la cual, a
cambio de cesar la relacién laboral, se le ofrecit el pago de una compensacién ecendmica. La concesion de
dicha compensacién econdmica, que tenia caracter excepcional y se justificaba por el caracter directivo y
condicidn de fundador de una de las areas de negocio del Grupo, fue aprobada por el Consejo de Administracion
de la sociedad matriz de diche Grupo. Asimismo, se acordd gue el cosie de ia misma fuera asumido
integramente por dicha sociedad (Inverseguros, S.A.). El imporie de la compensacion a la que tuvo gue hacer
frente inverseguros, S.A. consistic en una cantidad fija de 228 miles de euros, mas una cantidad variable que fue
la suma de dos cuantias. Dichas cuantias fueron caleuladas, respectivamente, como el resuitado de aplicar a ias
cantidades de 87 y 137 miles de euros, el porcentaje que aprobd el consejo de administracidn de la sociedad
matriz del Grupgo, en concepto de participacion de los empleados del 4rea de negocio afectada en los beneficios
de ios ejercicios 2013 v 2014 (en este ultimo caso presupuesto de dichos beneficios). La cantidad variable total,
que ya fue definida, ascendié a 65 miles de euros, ascendiendo por tantc el importe {otal de ia compensacion a
293 miles de euros, que se encontraba pendiente de pago al cierre del ejercicio 2014, ne habiéndose registrado
ningn pago durante dicho ejercicic. Este importe ha sido pagado durante el ejercicio 2015,

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el Consefe de Administracion de !a Sociedad esiaba formado por tres
hombres. Por otre lade, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la Alta Direccidn de la Sociedad estaba formada
por un hombre gue, durante el ejercicio 2014, pasd a pertenecer al Consejo de Administracion de la Sociedad,
por lo que su retribucién figura en ambas lineas det detalle anterior correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014.
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Infarmacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2015 los Administradores de fa Sociedad no han comunicado al Consejo de Administracion
situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el

interés de la Sociedad.

Crédito a intermediarios financieros

a) Desglose

La composicidn de los saldos de este epigrafe del active del balance, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y

moneda de {as operaciones, se indica a continuacién:

Miles de Euros
2015 2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias 2.671 4.271
2.671 4.271
Naturaleza:
Cuentas a la vista 1.815 2.399
Cuentas a plazo 660 1.553
Deudores por comisiones pendientes 255 311
Ajustes por valoracion-
Intereses devengados i 8
2.671 4,271
Moneda:
~ Eure 2671 4271
2.671 4.271

Los importes de la cuenta “Cuentas a la vista” del detalie anterior recogen los saidos de [as cuentas corrientes
mantenidos por la Sociedad en entidades financieras, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, cuya composicion es

fa siguiente:

Miles de Euros
2018 2014

Banco Sabadell 2 17
BBVA 289 638
BBVA “Cuenta de Alta Remuneracion” 931 644
La Caixa 93 51
Banco Santander 8 3
Bankinter 492 1.046

1.815 2.399
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£l tipo de interés de las cuentas corrientes con BBVA de alta remuneracién, La Caixa y Banco Sabadell
equivaien al 0,10%, 0,10% y 0,01%, respectivamente, no estando remuneradas las restantes cuentas corrientes.
Los intereses devengados por dichas cuentas corrientes, durante el gjercicio 2015, han ascendido a 2 miles de
euros (1 mit euros en el ejercicio 2014) y se incluyen en el saldo del capiiulo “Intereses y Rendimientos
Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Ei saldo de ia cuenta “Cuentas a plazo” del defalle anterior incluye, al 31 de diclembre de 2015 y 2014, diversas
imposiciones a plazo fijo mantenidas por la Sociedad en diferentes entidades de crédito. El detalle de dichas
imposiciones a plazoe fijo, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, junto con el interés que devengan y su
vencimiento, se muestra a continuacion:

31.12.2015:
Entidad Divisa Miles de Buros | Vencimiento | Tipo de Interés
Banco Santander EUR 200 | 03/03/2016 0,90%
Banco Santander EUR 200 03/03/72016 0,90%
Banco Santander EUR 200 | 03/03/2016 0,90%
600
31.12.2014:
Entidad Divisa Miles de Euros | Vencimiento | Tipo de Interés
Banco Santander EUR 200 | 03/03/2016 0,90%
Banco Santander EUR 200 ¢ 03/03/2016 0,90%
Banco Santander EUR 200 ¢ 03/03/2016 0,90%
BBVA EUR 300 [ 12/09/2013 0,50%
Bankinter EUR 118, 06/06/2015 1,25%
Bankinter LEUR 118 | 06/06/2015 1,25%
Bankinter EUR 117 | 06/06/2015 1,.25%
Banco Poputar EUR 100 1 G3/03/2615 1.35%
Banco Poputar EUR 100 | 03/03/2015 1,35%
Banco Popular EUR 100 | ©3/03/2015 1,35%
1553

Los intereses devengados por fas imposiciones a plazo mantenidas por la Sociedad, durante el gjercicic 20135,
han ascendido a 10 miles de eurcs (24 miles de euros en el ejercicio 2014), que se incluyen en el saido del
capitulo “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de pérdidas y ganancias. La rentabilidad media
anual de las imposiciones a plazo mantenidas en cartera por ia Sociedad, durante el sjercicioc 2015, ha
ascendido al 0,58% {1,06% en el ejercicio 2014).

La cuenta “Deudores por comisiones pendientes” recoge, fundamentalmente, el importe de fas comisiones
pendientes de cobro por la actividad de gestion de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2015 y 2014 (vease
Nota 21), que han sido cobradas con posterioridad al cierre de ics mismos.
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£l movimiento habido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo de los créditos a intermediatios
financieros, sin tener en consideracién ias cuentas a ia vists, los deudores por comisiones pendientes y los
ajustes por valoracion, se muestran a continuacién:

Miles de Euros
2015 2014
Saldos al inicio del ejercicio 1,553 2.580
Adguisiciones / Suscripciones 3.200 5.173
Ventas / Reembolsos {4,153} (6.200)
Saldos al cierre del ejercicio 600 1.553

6. Crédito a particulares

A continuacion se indica ef desglose del saldo de esie epigrafe, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, atendiendo a
fa clasificacion, modalidad y situacidn de las operaciones:

Miles de Euros
2015 2014
Clasificacion:
Inversiones crediticias - 58
Por modalidad y situacién de las operaciones:
Deudores empresas Grupo (Nota [9) . 58
- 58

£l saido recogide en la cuenta "Deudores empresas Grupo” dei detalle anterior incluia, at cierre del ejercicio
2014, el importe de los pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades satisfechos a la entidad dominante del
Grupe Tributario {Inverseguros, S.A. ~véase Nota 15} durante dicho ejercicio, por importe de 58 miles de euros,
Como consecuencia de la tributacion en régimen de declaracion consolidada (en ef sjercicic 2015 la Sociedad ha
percibido ingresos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades de dicho ejercicic por imporie de 18 miles de euros,
que se incluyen en el saldo del epigrafe “Pasivos Financieros A Coste Amortizado — Deudas con particulares”
del pasivo del balance ai 31 de diciembre de 2015 —véase Nota 11).

7.  Otros instrumentos de capital

a) Desglose

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, el saldo de este epigrafe del activo dei balance recogia e valor razonable
de las participaciones mantenidas por la Sociedad en Instituciones de inversion Colectiva, todas ellas
participaciones cotizadas y denominadas en euros, asl como el valor de las acciones ne cotizadas mantenidas
por la Sociedad correspondientes a la Gestora del Fondo de Garantias de Inversiones, 5.A. El detalle de dichas
participaciones y acciones, a dichas fechas, se muestra a continuacién:
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Miles de Euros
Nimero de Valor de Valor
Participaciones Coste Razonable
Ejercicio 2015:
Acciones Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones, S.A. 4 1 1
Segurfondo Renta Fifa Flexible, F.L (*) 50.023,40 500 530
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.I. (*) 102.235,03 1.021 1.183
1.522 1.714
Ejercicio 2014:
Acciones Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones, S.A. 604 1 i
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.L (*) 50.023,4G 500 531
Segurfondo Etico Cartera Fiexible, F.1. (*) 102.235,03 1.021 1.196
1.522 1.728

"y Fondos de Inversion gestionados por la Sociedad (véase Nota 21).

b) Adquisiciones y enajenaciones

Duranie el ejercicio 2015 la Sociedad ha incrementado en 188 euros su participacion en la Gestora del Fondo
General de Garantia de inversiones, S.A. {22 euros en el ejercicio 2014).

¢) Pérdidas por deterioro

Durante tos ejercicios 2015 y 2014 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro gue afectaran a "Otros
instrumentos de capital”.

d) Ajustes por valoracién

Los ajustes por cambios en el valor razonabie 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”. Al 31
de diciembre de 2015 v 2014, el detalle del epigrafe "Ajustes por Valoracion — Activos financieros disponibles
para ia venta” es el siguiente:

Miles de Euros
Valoracion Ajustes por Valoragion
2015 2014 2015 2014
Acciones Fogain 1 1 - -
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.L 530 531 23 - 23
Segurfondo Ftico Cartera Flexible, F.I. 1.183 1,196 121 131]
1.714 1.728 | 144 154

El movimiento que se ha producido en el saldo del epigrafe “Ajustes por valoracion — Activos financieros
disponibles para la venta", durante los ejercicios 2015 y 2014, ha sido el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014

Saldos al inicio del ejercicio 154 107
Variacion por valoracién (14) 53
Importes transferidos a la cuenta de pérdidas v ganancias - -
Impuesto diferido neto (¥) (Nota 15) 4 {16)
Tmpacto det cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r} - {(*%) 10
Saldos al cierre del ejercicio 144 154

{(*) Imports caiculado como gl 28% de la variacion por valoracion en el gjercicio 2015 (30% en el
ejercicio 2014) ~vease Nota 2.r—.

{™*} Importe inferior a 1 mil euros.

8. Activo material

La composicion del saido de este epigrafe del activa del balance, al cierre de los gjercicios 2015 y 2074,
integramente compuesto por inmovitizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el
mismo, durante dichos ejercicios, ha sido el siguienie:

Miles de Euros
Equipos |
Mobiliario, | Informéticos y Otro
Terrenos y | Instalaciones y de Inmovilizado
Construcciones Otros Comunicacion (*) Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2014 1.558 551 118 152 2.379
Adiciones - 10 2 - 12
Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.558 561 120 152 2.391
Adiciones - - 7 - 7
Saldos al 31 de diciembre de 2015 1.558 561 127 152 2.398
Amortizacion acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2014 (275 (467) {(111) - (849)
Dotaciones (17) {15} (6) - (38)
Saldos al 31 de diciembre de 2014 (288) (482) (117} - {887)
Daotaciones (17 (14} (3) - (34)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 (305) {496) (120) - (921)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2014 1.270 79 3 152 1.504

Saldos al 31 de diciembre de 2015 1.253 65 7 152 1.477

(" Corresponde a las obras de arte mantenidas por la Sociedad y que no se amortizan {véase Nota 2-h).

Al 31 de diciembre de 2015, existen activos materiales totalmente amortizados por imperie de 512 miles de

euros (4896 miles de euros al 31 de diciembre de 2014},
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La Sociedad posee inmuebles cuyo valor de coste por separado de ia construccién (neto de su correspondiente
amoriizacién acumulada) y del terreno, al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, es el siguiente:

Miles de Furos
2013 2014
Terrenos 698 698
Construcciones 555 572
1.253 1,270

Durante los ejercicios 2015 v 2014, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del active dei balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicics la Sociedad no tenia activos adquiridos
ni cedidos en régimen de arrendamiento financiero. -

Con fecha 24 de marzo de 1998, la Sociedad comprd, junto con otra Sociedad del Grupo (Inversegurcs,
Sociedad de Valores, $.A., Sociedad Unipersonal), el inmueble donde se ubica su sede social, sita en la calle
Pedro Mufioz Seca, 4 — Madrid. La Sociedad adquirid una participacidn indivisa del treinta por ciento de dicho
inmueble. Dado que el edificio no se encuentra dividido horizontalmente, de acuerdo con este coeficiente la
Sociedad puede utilizar ios espacios susceptibles de aprovechamiente y utilizacidn independientes, o explotarios
econémicamente segtn sus necesidades y el volumen de su actividad. Dicho inmueble se encuentra afectado
por la "Cuenta Especial Hipotecaria® que la Sociedad, junto con inverseguros, Sociedad de Vaiores, S.A.,
Sociedad Unipersonal e Inverseguros, S.A, - sociedades todas elias perienecienies al Grupo |nverseguros -
contrataron, en el ejercicio 2004, con el fin de asegurar (con fa hipoteca que se constituye sobre dicho inmueble)
ias cantidades que Bankoa, S.A. tenga derecho a exigir a inverseguros, Sociedad de Valores. S.A., Sociedad
Unipersonat, de una linea de avales coniratada por esta Oltima por importe de § miliones de détares USA {como
garantiz ante la cuenta de crédito para Ia fiquidacidn de operaciones ante el sistema de Euroclear) en el gjercicio
2002.

En garantia de! saldo deudor gue presente la “Cuenta Especial Hipotecaria”, se constituye a favor de la entidad
financiera, a modo de superposicion de garantia, una hipofeca sobre ! pleno dominic del inmueble mencionado
anteriormente. No obstante, la superposicion de garantia quedars en suspensc hasta que 16 recursos propios
de la Sociedad se sitlien por debajo de 2.220 miles de eurcs mas un 2 por mil del valor efectivo del patrimonio
de las Instituciones de Inversian Colectiva que administra por encima de selscientos millones de euros. Al 31 de
diciembre de 2015, ia superposicion de garantia permanecia en suspenso y, por {anto, se mantienen en vigor las
garantias personales (fianza solidaria por parie de inverseguros, S.A) y reales (activos pignorados por

inverseguros, $Sociedad de Vaiores, S.A., Sociedad Unipersonal) otorgadas,

Activo intangible - Otro activo intangibie

Ef movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2015 v 2014, en el saldo de este epigrafe del activo
del balance, integramente compuesto por aplicaciones informaticas, cuya vida (il es definida, es el siguiente:
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Miles de Euros
2015 2014

Coste:
Saidos al inicio del ejercicio 71 71
Adiciones 6 -
Saldos al cierre del ejercicio 77 71
Amortizacién acumulada:
Saldos al inicio del gjercicio (64) (50)
Dotaciones {8) (14)
Saidos al clerre del gjercicio (72) (64)
Activo intangible neto 5 7

Al 31 de diciembre de 2015, existen activos intangibles totalmente amortizades por importe de 70 miles de euros
(28 miles de euros ai 31 de diciembre de 2014). Asimismo, durante fos ejercicios 2015 y 2014, no se han puesto

de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe del activo del balance de la Sociedad.

Resto de activos

La composicion del saldo de este epigrafe del activo del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, es la

siguiente:
Miles de Euros
2013 2014
Anticipos y créditos al personal 38 50
Deudas con Administraciones Piblicas (Nota 15) 5 5
Otras periodificaciones 63 59
Otros activos - 39
106 153

La cuenta “Anticipos v créditos al personal’ del detalle anterior incluye, at 31 de diciembre de 2015, el importe de
dos préstamos otorgados a empleados de la Sociedad, por importes de 32 y 8 miles de euros, con vencimientos
a largo plazo y tipos de interés del 2,19% vy 1,29, respectivamente (42 y 8 miles de euros al 31 de diciembre de
2014, con vencimientos a largo plazo vy tipos de interés det 2,18% y 1,28%, respectivamente). Los intereses
devengados por estos préstamos, durante los ejercicics 2015 y 2014, han ascendide a 1 mit euros, en ambas
fechas, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Intereses y Rendimientos Asimilados” de la cuenta de peérdidas
y ganancias.

Por ofro jado, el saldo de fa cuenta “Otros actives” del detalle anterior recogia, al cierre del ejercicio 2014, el
importe de los anticipos enfregados a los proveedores de la Sociedad (ningin importe por este concepto al
cierre det ejercicio 2015},

27



11,

CLASE 87

Peudas con particulares

12,

La composicion del saldo de este epigrafe del pasivo del balance, atendiendo a los criterios de clasificacion y
naturaleza, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se indica a continuacion:

Miles de Euros
2015 2014

Clasificacion:
Pasivos financieros a coste amortizado 265 573
265 573

Naturaleza:
Acreedores empresas del Grupo (Nota 19} 59 267
Acreedores por prestacion de servicios (Nota 24) 87 104
Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 23) 119 202
265 573

Ei saldo de la cuenta “Acreedores empresas del Grupo” del detalle anterior incluia al cierre del ejercicic 2014,
por importe de 150 mites de euros, el importe pendiente de pago por el dividendo a cuenta del beneficio de dicho
ejercicio {ningtn importe por este concepto al cierre del ejercicio 2015) —véase Nota 19—, Asimismo, el saido de
esta cuenta incluye al cierre del ejercicic 2015, por importe de 41 miles de euros, la deuda relativa al impuesto
sobre Scciedades de dicho ejercicio (117 miles de euros al cierre del ejercicio 2014}, que la Sociedad mantiene
con ia entidad matriz del Grupo Consolidado ai que pertenece (Inverseguros, $S.A.), que sera quien liquide dicho
impuesto (véanse Notas 15 y 19}, Finalmente el saldo de dicha cuenta inciuye, al clerre del ejercicio 2015, el
importe de los cobros a cuenta del impuesto sobre Sociedades percibidos de 1a entidad dominante dei Grupo
Tributario (inverseguros, $.A, —véase Nota 15} durante dicho ejercicio, por importe de 18 miles de euros, como
consecuencia de la tributacion en régimen de declaracion consolidada (en el ejercicio 2014 la Sociedad realizd
pagos a cuenta del !mpuesto scbre Sociedades de dicho ejercicio por importe de 58 miles de euros, que se
incluyian en el saldo del epigrafe “Inversiones Crediticias — Crédito a particulares” de! activo del balance al 31 de
diciembre de 2014 —véase Nota 6),

Todas las deudas con intermediarios financieros estan denominadas en euros y ¢l dmbilo geograficc es el
nacionat.

Resto de pasives

La composicion del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, se indica a
continuacion:

Miles de Euros
2015 2014
Otros pasivos 1 5
Administraciones Piblicas (Nota 15) 177 1.099
178 1.104

En la cuenta “Ofros pasivos” se registran los importes pendientes de pago por la Sociedad a diversos
proveedores como consecuencia de su actividad normai de expletaciédn,
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Todas las deudas con particulares estan denominadas en euros y su dmbiio geografico es el nacional.

13. Capital

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 el capital social de la Sociedad estaba compueste por 80.000 acciones de
8,01 euros de valor nominal cada una, iotalmente suscritas v desemboisadas, con los mismos derechos
economicos y politicos y no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones. Durante los
ejercicios 2015 y 2014, no se ha producido movimiento algunc en este epigrafe del balance.

Al cierre de los ejercicios 2015 y 2014, la totalidad de las acciones que componen el capital social de ia
Sociedad perenecia a Inverseguros, S.A., por io tanto, es una Sociedad Unipersonal de ias contempladas en el
articulo 16 del Texto Refundido de ia Ley de Sociedades de Capital (véase Nota 1). Al cletre de los ejercicios
2015 y 2014 la Sociedad no tenia suscrito contrato alguno con su accionista Unico.

14. Reservas

La composicidon del saldo de este epigrafe del baiance, asi como et movimiento gue se ha producide
mismo, durante los ejercicios 2015 y 2014, se muestra a continuacion:

en el

Miles de Euros
Reservas Total
Reserva Legal | Voluntarias Reservas
Saidos al 1 de enero de 2014 %6 5235 5.331
Apiicacién del beneficio neto dei ejercicio 2013 (*) - - -
Distribucion de dividendos - (86) (86)
Saldes al 31 de diciembre de 2014 96 5.149 5.245
Aplicacion del beneficio neto del ejercicio 2014 (*) - - -
Distribucién de dividendos - {477) (477)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 96 4.672 4.768

{* Una vez distribuidos los dividendos aprobados en las reuniones de las respectivas Juntas Generales de

Accionistas (véase Nota 3-a).

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades gue obigngan beneficios
en al ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas gque hicieran gue el patrimonio
neto de la Sociedad fuera inferior a ia. cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinaréd a la
compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente

reserva legal.

La reserva lega! podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda de! 10% del capital sccial
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mienfras no supere el 20% del capital
social, esta reserva sblo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la reserva legal aicanzaba el

20% del Capital Sociat, -
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Reservas voluntarias

Ei saldo de este epigrafe del balance recoge el importe de las reservas que son de fibre disposicion. Con fecha
18 de marzo de 2015 el Accionista Unico de la Sociedad aprobé el reparto de un dividendo por importe de 477
miles de euros con cargo a las reservas voiuntarias de la Sociedad, que ya habia sido liquidado al clerre del
eiercicio 2015,

Situacidn fiscal

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con el Grupo inverseguros (véase Nota 2-1}.
i. Saldos corrientes con fas Administraciones Publicas

£l saldo del capituio *Resto de activos” del activo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
siguientes saldos con las Administraciones Plblicas {véase Nota 10):

Miles de Euros
20135 2014
Impuesto por retenciones practicadas 4 4
Impuesto sobre et Valor Afiadido 1 1
5 5

E! saldo del capitulo “Resto de pasivos” del pasivo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, los
siguientes saldos con fas Administracionas Publicas (véase Nota 12):

Miles de Euros
2015 2014
Hacienda Pdbiica acreedora por IVA 7 &
Organismos de 1z Seguridad Social acreedores 21 43
Retenciones por IRPF 63 106
Impuesto por retenciones practicadas 86 944
177 1.099

El saldo de |a cuenta “impuesto por retenciones practicadas” det detalie anterior recoge el importe pendiente de
pago a la Hacienda Publica por las retenciones practicadas a ios Fondos de Inversién gestionados por ia
Sociedad. Al 31 de diciembre de 2015, la disminucién que se ha producido en su saido, con respecto al 31 de
diciembre de 2014, se debe a la disminucion de los reembolsos reatizades, durante el Gltimo trimestre del
ejercicio 2015, en los fondos de inversion gestionados por la Sociedad (principalmente en los reembolsos
realizados en Segurfendo USA, Fondo de Inversién), con respecto a los realizados en et gftimo trimestre del
gjercicio 2014.

ii. Congiliacion del resuitado contable y de la base imponible fiscal

La conciliacién entre ef resultado contable v la base imponible del impuesto sobre Sociedades correspondiente a
ios ejercicios 2015 y 2014 es |a siguiente:
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Miles de Furos
2015 2014
Resultado contable antes de impuestos 140 387
Diferencias permanentes:
Aumentos (1) 84 71
Disminuciones (por operaciones intragrupo) (69) {82)
Diferencias temporarias:
Aumentos (2) - 15
Disminuciones (3) (N -
Base imponible (resultado fiscal) 148 301
Cuota integra del gjercicio (4) 41 117
Bonificaciones a la cuota (5) - -
Cuota liguida (Nota 11} 41 117
(1} incluye, ademas de las operaciones Intragrupo, los gastos que no son fiscalmente
deducibles,

() Recoge el gasto por amortizacién del inmovilizado que no fue deducible fiscalmente en
el ejercicic 2014 {véase Nota 2.1},

{3) Recoge ia deduccidn correspondiente a parte del gasto por amortizacion del
.inmovilizado que no fue deducible fiscalmente en los ejercicios 2014 y 2013 (vease
Nota 2-r).

{4) Importe caleulado como el 28% de la base imponible (resultado fiscal} en el gjercicio
2015(30% en el ejercicio 2014) ~véase Nota 2-r—.

(5) Importe inferior a 1 mil euros.
Los cobros a cuenta del Impuesto sobre Sociedades recibidos por ia Sociedad, durante &l ejercicio 2015, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares” del pasivo
del balance al cierre de dicho ejercicio —~véase Nota 11~ (en el gjercicio 2014 la Sociedad realizé pagos a cuenta

del Impuasto sobre Sociedades de dicho ejercicio, que se incluian en el saldo del epigrafe “Inversiones
Crediticias - Crédito a parficulares” del activo del balance al cierre de dicho ejercicio ~véase Nota 6).

iii. Conciliacion entre el resulfado contable y ef gasio por impuesto sobre sociedades

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto por impuesto sobre sociedades, correspondientes a los
gjercicios 2015 y 2014, se muestra & continuacion:
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Miles de Euros
26135 2014

Resultado contable antes de impuestos 140 387
Cuota (*%) 39 116
Impacto diferencias permanentes 4 (3
Impacto del cambio en el tipo impositivo (véase Nota 2-r) - 1
Dedueciones-

Por amortizaciones no deducidas en eiercicios anteriores - () -
Total gasto por impuesto reconocido en 1a cuenta de

pérdidas vy ganancias 43 114

(*) Importe inferior a 1 mil eurcs.

(**) importe calculado como el 28% del resultado contable antes de impuestos en el ejercicio 2015 (30%
en ¢ ejercicio 2014) ~véase Nota 2-r—

iv. Desglose del gasto por impuesto sobre sociedades

El desglose det gasto por impuesto sobre sociedades, correspondiente a los ejercicios 2015 y 2014, se musstra
a continuacion:

Miles de Euros
20135 2014
Impuesto corrviente:
Por operaciones continuadas 41 117
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas (*) 2 (3}
Total gasto por impuesto 43 114

(*} En el ejercicio 2014, incluia 1 mil euros de gaste correspondientes al impacto del
cambio en el tipe impositive (ninguin importe por este concepto en el ejercicio 2015)
—véase Nota 2-1—,

v. Impuesios reconocidos en el Patrimonio neto
El detale de los impuestos reconocidos en el patrimonio neto de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2015 y

2014, que, en sy totalidad, tienen origen en la valoracion de los actives financieros disponibles para la venta de
la Sociedad (véanse Notas 2-b v 7) a dichas fechas, es el siguiente:
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Miles de Euros
Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos
2015 2014 2015 2014
Saldo al inicio del ejercicio - - 52 46
Auvmentos (Nota 7) - - - 16
Disminuciones (Nota 7} - - @ -
Impacto del cambio en el tipo impositive (véase Nota 2-r) - - - (*) (10)
Saldo al cierre del ejercicio - - 48 52

(*} Importe inferior a 1 mil euros.

vi. Actives por impuesto diferido registrados

E! movimiento gue se ha producido, durante los ejercicios 2015 y 2014, en el saldo del epigrafe “Activos por
impuesto diferido” del activo dei balance, sin considerar los impuestcs reconocidos en el patrimonio neto y que
han sido desgiosados en el apartado anterior, asi como la composicion de!l saldo al cierre de dichos ejercicios,
por concepto, se muestra a continuacién:

Miles de Euros
2015 2014

Amortizacidn del inmovilizado (véase Nota 2-r):
Saldo al inicio del ejercicio 9 6
Aumentos - 4
Disminuciones {2) -
Impacto del cambio en el tipo impositivo - {1}
Saldo-al cierre del ejercicio 7 9
Total activos por impuesto diferido no reconocidos en ¢l '
patrimonio neto 7 G

vii. Efercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

La Sociedad tiene sujetos a inspeccion por pare de lag autoridades fiscales todos los impuestos que le son de
aplicacion desde & ejercicio 2011,

Debido a las diferentes inferpretaciones que pueden darse a determinadas normas fiscales aplicables a las
operaciones efectuadas por la Sociedad, para los ejercicios sujetos a inspeccidon podrian originarse pasivos
fiscales de caracter contingente cuyo importe no es posible cuantificar objetivamente, No cbstante, se estima
que la posibilidad de que se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y que, en cualguier caso, la
deuda tributaria que de elios pudiera derivarse no afectaria significativamente a estas cuentas anuales.
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16, Gestion del riesge

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas.

La sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de
inversiones, aplicande para la gestion de su cartera propia, parametros similares a ios que aplica en relacion a
las carteras de [os fondos gue gesticna.

Exposicién al riesgo

Dada ia actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros esté condicionado al cumplimiento dei
Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que establece que
las Sociedades Gestoras de Instituciones de inversién Colectiva invertirdn sus recursos propios minimos
exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1.2) del mencicnado Reglamento), en activos liquidos o facilmente
convertibles en efective a corlo plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos se podran
encentrar, los sefialados en el articule 30.1.8) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depdsitos en entidades
de crédito, las cuentas a la vista y las accicnes o participaciones de instituciones de Inversion Colectiva,
incluidas las que gestionen, siempre que tajes Instituciones de Inversion Colectiva cumplan io previsto en ef
articuio 48.1.¢) y d), salvo la prohibicidn de invertir mas de un 10% del patiimonio de la Institucion de Inversion
Colectiva en acciones ¢ participaciones de ofras Instifuciones de Inversidon Colectiva. El resto de los recursos
propios podran estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento da su fin social, enire los que
se encontraran las instituciones previstas en este reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de
Inversién Colectiva de Tipo Cerrado siempre gue la inversidon se realice con caracter de permanencia (véase
Nofa 7).

Los impories por jos que figuran regisirados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicidn al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de presentacion
de los estados financieros.

Riesgo de crédifo

El riesgo de crédito representa ias pérdidas que sufriria la cartera de la Sociedad o del Fondo gestionado en ¢l
caso de que alguna contrapante incumpliese sus obligaciones contractuales de pago. En el folleto del Fondo se
limitan las condicicnes que deben cumplir las contrapartidas con las que se asumen riesgos de crédito. La
sociedad gestora, en cuanto a la inversion de sus propios recursos se atiene a ias fimitaciones que la legislacion
l2 imnone en cuanto a instrumentos v emisores. La sociedad gestora hace un seguimiento de la calidad crediticia
de estas contrapartidas asi como de |a adecuada diversificacidn de ia cartera.

Riesgo de fipo de interés

Los acfivos que mantiene la Sociedad tienen en su mayoria un vencimiento inferior a un afio por lo que no existe
riesgo significativo al 31 de diciembre de 2015y 2014,

Riesgo de liguidez

El riesgo de liquidez representa la dificultad de efectuar la venta de posiciones de cartera tanto de la sociedad
como de los fondos gestionados. Tanto en el momento de compra como, posteriormente en tanto permanezca la
inversidn en cartera, la sociedad gestora verifica que las condiciones de liguidez de las inversiones se ajustan a
las condiciones y exigencias de liquidez de! Fondo o de fa cartera propia, basandose en ia profundidad de los
mercados o en otras condiciones que incidan en la posibilidad de realizacién. En el caso de inversiones en otras
liIC's se analiza con una periodicidad mensual ia liquidez probable de las mismas, basandose en informacién
sobre composicidn de sus carteras facilitada por sus sociedades gestoras.
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Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa ia pérdida en las posiciones de la propia gestora o de las instituciones de
inversion colectiva gestionadas como consecuencia de movimientos adversos en fos precios de mercado. Los
factores de riesgo méas significativos son las variaciones de tipo de interés, tipo de cambio y precios en las
acciones o indices bursatiles. La sociedad gestora efectia periddicamente mediciohes del riesgo de mercado en
términos de VaR en el casc de las carteras de fondos gestionados.

En relacién con la gestién del riesgo de las Instituciones de Inversién Colectiva que gestiona la
Sociedad:

La gestidn de los riesgos financieros gue lleva a cabo la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion a las variaciones en ios tipos de interés y tipos de cambio,
asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de cosficienies normativos que limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por ia
sociedad gestora. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que estan sujetas fas
Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por la Sociedad:

¢ Limites a la inversién en otras Instituciones de inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Gnica !1C, de jas mencionadas en el articuio
48.1.c) y d), no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1IC cuya pelitica de inversion se base en fa
inversion en un dnice fondo. Asimismo, ia inversién total en IC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de las Instituciones de inversién
Coiecliva.

e Limite general & la inversidn en valores cofizados

La inversién en ios activos e instrumentos financleros emitidos por un mismo emisor no podré superar €l 5%
del patrimonic de las Instituciones de Inversién Colectiva. Este limite quedara ampiiado al 10%, siempre que
la inversidn en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonic de las {nstituciones
de Inversion Colectiva. Puede quedar ampliado al 35% cuande se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un
organismo internacional del gue Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gque presente una
calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido
prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite dei 35%, en el folisto y en
toda publicacion de promocion de las Instituciones de Inversion Colectiva deberéd hacerse constar en forma
bien visible esta circunstancia, y se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir
o se tisne invertido méas del 35% del patrimenio. Para que las [nstituciongs de inversién Colectiva puedan
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el
articuio 50.2.0) dei Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones
diferentes y que ia inversion en valores de una misma emisidn no supere el 30% del activo de las
instituciones de Inversion Colectiva. Quedard ampliado al 25% cuande se frate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unién
Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principat y al pago de los intereses
en el caso de situacion concursal del emisor. £l total de las inversicnes en esie tipo de obligaciones en las
que se supere el iimite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de las instituciones de Inversién
Cotectiva.

A estos efectos, las entidades perienecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Unico emisor.
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Limite general a Ia inversion en derivados:

La exposicién fotal al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar ef
patrimonio neto de las Instituciones de inversién Colectiva. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualguier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la ufilizacién de instrumentos financieros
derivados, entre log que se inciuirdn ias ventas al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningan caso podran superar ef 10% del patrimonio de ias Instituciones de
Inversion Colectiva.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita af 5% del patrimonio con caracier general
y al 10% de! patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de
crédito cuyc importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromiscs de ia emision
y queden afectados de forma privilegiada al reemboiso del principal e intereses y depésitos que las
Instituciones de Inversion Colectiva tengan en dicha entidad no podran superar el 35% del patrimonio de las
instituciones de Inversion Colectiva.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que las Instituciones de Inversion Cotectiva tengan en dicha entidad no pedran superar el 20% del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacenie asociada a ia ufilizacion de instrumentos
financieros derivados deberd tomarse en cuenia para el cumplimiento de los fimites de diversificacion
sefalados en los articulos 50.2, 51.1 vy 51.4 a 51.6 dei Real Decreio 1.082/2012. A tales efectos, se exciuiran
los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla con los
requisitos establecidos en el articuio 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambie, divisas, indices financieros y
volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran un Gnico emisor,
Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los vaiores suscepiibies de ser adquiridos no podran presentar ninguna limittacién a su libre transmision,

Queda prohibida la inversion de las Instituciones de Inversién Colectiva en valores no cotizados emitidos por
entidades pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gesfora. Asimisme, no podran tener invertido
mas del 2% de su patrimeonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualimente, no podréan
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes & un
Mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

+ Acciones y activos de renta fija admitides a negociacién en cualguier mercadoe o sistema de negociacion
que no cumplan los requisifos establecidos en el articule 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos
que garanticen su liquidez al menos con ia misma frecuencia con la que ia HIC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerde con lo previste en el
articulo 82.
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+ Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

+ Acciones y participaciones, cuando sean fransmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.

e« Coeficiente de liquidez:

Las Instituciones de Inversién Colectiva deberan mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su
pafrimonio calculado sobre el promedio mensual de saidos diarios de las Instituciones de Inversidn Colectiva.

« Obligaciones frente a terceros:

Las Instituciones de Inversion Colectiva podran endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su
patrimonic para resolver dificultades transitorias de iesoreria, siempre que se produzea por un plazo no
superior a un mes, ¢ por adguisicién de activos con pageo aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financierps
en el periodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

{os coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone las Instituciones de
Inversion Colectiva que, en todoe caso, son obieto de seguimiento especifico por la Sociedad.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufririan fas Instituciones de Inversion Colectiva en el caso de
gue alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo. Dicho riesgo se verla
mitigado con los ifmites a fa inversién y concentracion de riesgos anfes descritos.

En el folleto de las Instituciones de inversion Colectiva se limitan las condiciones gue deben cumplir las
contrapartidas con las que asumen riesgos de crédito. La Sociedad hace un seguimiento de la calidad crediticia
de estas conirapartidas asi como de ia adecuada diversificacion de la cartera del mismo.

Riesgo de liquidez

En el caso de que las Instifuciones de Inversion Colectiva invirtiesen en valores de baja capitaiizacion o en
mercados con una reducida dimensién vy imitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de las Instituciones de Ilnversion Cotectiva, las inversiones podrian
guedar privadas de liquidez, Por ello, la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para
asegurar ei cumplimiento de los coeficientes de liquidez y garantizar los reembolsos de los participes.

Tanto en el momento de la compra come, posteriormente en tanto permanezca la inversién en cariera, la
socledad gestora de las Instituciones de inversidn Colectiva verifica que las condiciones de liquidez de las
inversiones se ajustan a las condiciones y exigencias de liquidez del mismo, basandose en la profundidad de los
mercados o en otras condiciones que incidan en ia posibilidad de realizacion.

En ef caso de inversiones en otras Instituciones de inversion Colectivas se analiza con una periodicidad mensual
la liquigez probable de las mismas, basandose en informacion sobre fa composicidon de sus carteras facilitada
por ia Sociedad.
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Riesgo de mercado

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

- Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corio plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de €po de cambio: La inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de fos tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones ¢ indices bursatiles: La inversion en instrumentos de patrimonio conlleva que
la rentabilidad de las Instituciones de Inversion Colectiva se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, la inversién en mercados censiderados emergentes puede coniievar, en
su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La Sociedad efectia periddicamente mediciones del riesgo de mercado en términos VaR.

tos riesgos inherentes a ias inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversion Colectiva se encuentran
descritos en sus Folletos informativos, segiin lo establecido en la normativa aplicable.

Gestidn de Capital

i8.

La estrategia de gestidn de ios recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento
unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio, por ef gue se aprueba el Reglamento de ia Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de
Inversién Colectiva (véase Nota 1-i).

Otras cuentas de orden

El saldo de este epigrafe recoge los importes representativos de derechos, cohligaciones y otras situaciones
juridicas que en el futuro puedan iener repercusiones patrimoniales asi como aguelios ofros saldos que se
precisan para reflejar todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

A continuacion se muestra la composicion del saldo de dicho epigrafe, af 31 de diciembre de 2015 y 2014 (véass
Nota 21):

Miles de Euros
2015 2014
Carteras gestionadas: -
Fondos de Inversidn 371.057 413.521
Fondos de Inversion Inmobiliaria 265,631 265.594
Fondos de Pensiones 25270 22.227
661.958 701.342
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18. Partes vinculadas

El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciernbre de 2015 y 2014, es el siguiente:

Mileg de Euros
2015 2014
ACTIVO:
Crédito a particulares
Inverseguros, S.A. (Nota 6 - 38
Crédito a intermediarios financieros
fnverseguros Pensiones, S.G.F.P., S.A., S.U (Nota 21) 2 4
2 62
PASIVO;
Deudas con particulares
Inverseguros, S.A. (Nota 11) 59 267
59 267
PERDIDAS Y GANANCIAS:
INGRESOS-
Comisiones percibidas
Inverseguros Pensiones, S.G.F.P.,, S.A., S.U (Nota 21) 36 48
Otros producios de explotacion
Inmoseguros Gestion, S.A., S.U. (¥) 17 17
53 65

(*) Corresponde al ingreso por arrendamignto del inmueble alquilade a dicha sociedad.

Al 31 de diciembre de 2015, los accionistas del Grupo Inverseguros, del que forma parte la Sociedad, poseen,
aproximadamente, un 88% del total de las participaciones correspondientes a los Fondos de Inversidn
Mobitiarios gestionados por la Sociedad {83% al 31 de diciembre de 2014). Adicionalmente, al 31 de diciembre el
Grupo Inverseguros posee, aproximadamente, un 4% de las participaciones de dichos Fondos de Inversion
Mobiliarios (3% at 31 de diciembre de 2014).

Las cuotas de arrendamiento minimas anuales que tiene paciadas la Sociedad como arrendadora (sin incluir
ofros gastos repercutidos, en su ¢aso, como suministros, gastos de comunidad, seguridad, impuestos y
similares), de acuerdo con los actuales confratos en vigor, gue son anuales y renovables {acitamente, sin tener
en cuenta incrementos futuros por {PC, actualizaciones futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el
impuesto sobre el Valor Afiadido, son las siguientes:

Arrendamientos Operativos Miles de Euros
Cuotas Minimas 2015 2014
Menos de un afio 17 17

Entre uno y cinco afios - -
Mas de cinco afios - -
17 17
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20. Bepartamente de Atencidn al Cliente

21.

En virtud de fa Orden del Ministeric de Economia 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y
servicios de atencidn al cliente v el defensor del dliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
4412002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de Administracion de
Inverseguros, S.A., matriz del Grupo Inverseguros y accionista Unico de la Sociedad (véase Nota 13), en su
reunitn ceiebrada el 29 de junio de 2004, aprobé la constitucién de un Departamento de Atencion al Cliente para
todo el Grupo sustituyendo al que ya existia en la Sociedad hasta dicha fecha.

El Departamento de Atencidn a! Cliente ha informado en €l Consejo de Administracion de la Scciedad con fecha
27 de enero de 2016 dei desarrollo de su funcidn durante el ejercicio 2015, comunicande que, durante dicho
gjercicio, no ha sido presentada reclamacion o gueja alguna frente a la Sociedad en el Departamento de
Atencién al Cliente del Grupo Inverseguros. Debido a esto, no ha sido necesario dictar ningn tipe de decision,
recomendacion o sugerencia.

Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto |las que formen parte integral
del tipo de interés efective de los instrumentos financieros,

Seg(n se indica en la Nota 1-a, al 31 de diciembre de 2015 ia Sociedad tenfa encomendadas fa direccién y
administracién de 9 Fondos de inversion Mobiliaria y un Fondo de Inversion Inmobiliaria y gestionaba las
carteras de 5 Fondos de Pensiones (8 Fondos de inversién Mobiliaria, un Fondoe de Inversion inmobiliaria y las
carteras de 6 Fondos de Pensiones al 31 de diciembre de 2014).

Por este servicio, la Sociedad cobra una comisién sobre el patrimonio gestionado. Dicha comisidn, que se cobra
mensualmente, se calcula sobre el patrimonio diario, en ! caso de fos de los Fondos de Inversion y de los
Fondos de Pensiones, y sobre el valor medio del pairimonio gestionade (calculiado mensualmente) en el caso de
los Fondos de Inversién inmobitiaria.

La Sociedad mantiene un contrato con Inverseguros Pensiones, 5.G.F.P., S.A., Sociedad Unipersonal {entidad
perteneciente al Grupo Inversegures), por el cual {a Sociedad ejerce la funcidn de gestion de las carteras de
determinados Fondos de Pensiones administrados por Inversegurcs Pensiones, S.G.F.P., S.A., Sociedad
Unipersonal, percibiendo por dicho servicio, directamente de dicha sociedad, el importe correspondiente a fa
gestién de 1as carteras de los mencionados Fondos de Pensiones (véase Nota 19),

Los porcentajes de comision estipulados para cada uno de los Fondos gestionados, se muestran a continuacion:
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Porcentaie Comision de
Gestion

2015 2014
Fondos de Inversién gestionados:
Aegon Inversion MF, F.IL 1,50 1,50
Aegon Inversion MV, F.1 2,25 2,25
Nuclefon, F.L ' 0,22 0,22
Segurfondo Gestion Dindmica, F.I. 0,50 0,50
Segurfondo Renta Variable, F.1. 1,25 1,25
Segurfondo USA, F.L 0,60 0,60
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.1. 0,50 0,50
Segurfondo Etico Cartera Flexible, F.I. 1,60 1,60
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.1. 0,40 0,40
Segurfondo Inversidn, F.L1. {en liquidacion) 0,50 0,50
Carteras de Fondos de Pensiones gestionadas:
Metavalor Pensiones, F.P. (1) (4} - 0,25
Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. (1} 0,20 0,20
Fondonorte Pensiones, F.P. {1} 0,21 0,23
Santalucia Polar Equilibrade, F.P. {1) (6) - 0,15
Metiife 2, F.P. (1} ) {2)
Mettife 1, F.P, (1) {3} (3)
Fondo Estrategia, F.P. {5) 0,12 -

(1) Fondos de Pensiocnes administrados por Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos
de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal (entidad pertenecients al Grupo inverseguros —véase
Nota 19}

(2) Comisicn comprendida entre e! 0,27% y el 0,35%, en funcién del patrimonio gestionade.
(3) Comision comprendida entre el 0,18% y el ,30%, en funcién del patrimonic gestionado.

{4) Anteriormente denominado Mirabaud Pensiones Crecimiento, F.P. Adicionalmente, en el mes
de julio de 2015, la Sociedad dejé de gestionar la cartera de este Fondo de Pensfones, que s
administrado por Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones S.A,,
Sociedad Unipersonal (entidad perteneciente al Grupo Inversegures ~véase Nota 19).

{5) Fondo de Pensiones gestionado por la Hermandad Nacional de Arquitectos Superiores y
Quimicos, Mutuatidad de Previsién a Prima Fija y cuya cartera ha comenzade a ser gestionada
por la Sociedad desde el 31 de mayo de 2015.

(8) En el mes de juiio de 2015, la Sociedad dejé de gestionar la cartera de este Fondo de
Pensiones, que es administrado por inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondoes de
Pensiones S.A., Scciedad Unipersonal (entidad pertenaciente al Grupo Inverseguros -véase
Nota 19).

El detalle, por Fondos, de las comisiones devengadas duranie los elercicios 2015 y 2014, las comisiones
pendientes de cobro al cierre de cada ejercicio y el patrimonio gestionado a dichas fachas, es &l siguiente:

41



&

GLASE 8.

UM2763740

Miles de Euros

Ejercicio 2015 Ejercicio 2014
Patrimonio Pagrimonio
Gestionado al 31 Comisiones | Gestionado al 31 Comisiones
de diciembre de |  Comisiones | Pendientes de | de diciembre de | Comisicnes | Pendientes de
2015 Devengadas Cobro 2014 Devengadas Cabro
Fondos de Inversién gestionados:
Aegon Inversion MF, F.1. 3.038 45 4 3.023 44 4
Aegon Inversion MV, F.I. 4,120 99 8 4.314 101 3
Nuglefon, FL. 18.968 42 4 18.810 41 4
Segurfondo Corto Plezo, F.L {2) - - - - 1 -
Segurfondo Gestion Dindmica, F.L 9.894 50 4 9.906 50 4
Segurfondo Renta Variable, F.L 53.613 510 38 20.580 258 22
Segurfondo USA, F.L. 195,205 1.251 92 267.097 1.636 143
Segurfondo Renta Fija Flexible, F.I 24.685 144 11 29.480 149 13
Segurfondo Etico Cartera Flexibie, F.L 10,598 107 g 9.987 90 9
Segurfondo S&P 100 Cubierto, F.L 50.936 202 17 50.324 135 17
Segurfondo Inversion, F.1LL (en liquidacion) 265,631 485 42 265.594 1,233 83
636.688 2.935 249 679.11%8 3.740 307
Fondos de Pensiones gestionados:
Metavalor Pensiones, F.P, (1) (4) - 5 - 4.24¢6 10 1
Mirabaud Pensiones Patrimonio, F.P. {1} {(6) - 2 - 2473 5 -
Fondonorte Pensiones, F.B. (1} 4,574 11 1 5.504 11 1
Santalucia Polar FEquilibrado, F.P. {1} {7) . 2 - 727 -(3) -{3)
Metlife 2, E.P. (1) 1.526 3 1 2.023 9 1
Metlife 1, F.P. (1} 7.262 11 -(3) 7.554 13 1
Fondo Estrategia, F.P. (5) 11,908 7 4 - - -
25.270 43 & 22,227 48 4
661.958 2.978 255 701,342 3.788 31

{1} Fondos de Pensiones administrados por Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestera de Fondos de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal
(entidad perteneciente al Grupo Inversegures —véase Nota 194

(2} Fondo absorbido por Segurfondo Renta Fija Flexibie, F.1. con fecha 24 de marzo de 2014,

—_—
L]
o

Importe inferior & 1 mil euros,

{4) Anteriormenie denominado Mirabaud Pensiones Crecimiento, F.P. Adicionaimente, en el mes de julio de 2015, la Sociedad dejé de
gestionar la carters de este Fondo de Pensiones, que es administrado por Inverseguros Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de
Pensiones S.A,, Soctedad Unipersonal (entidad perdeneciente al Grupo Inverseguros ~véase Nota 19).

(8) Fondo de Pensiones gestionado por ia Hermandad Nacional de Arquitectos Superiores y Quimicos, Mutualidad de Previsién a Frima Fija y
cuya cartera ha comenzado a ser gestionada por la Sociedad desde el 31 de maye de 2015,

{6) Desde junic de 2015, esie Fondo de Pensiones no cuenta con Planes de Pensiones adscritos.

(7) En &l mes de julio de 2015, la Sociedad dejd de gestionar la cartera de este Fondo de Pensicnes, que es administrado por inverseguros
Pensiones, Sociedad Gestora de Fondos de Pensiones S.A., Sociedad Unipersonal {entidad perteneciente al Grupo inverseguros —véase

Nota 19).

Con fecha 27 de marzo de 2009 fue publicade en la Comision Nacional del Mercade de Valores un hecho
relevante por el que la Sociedad, como Entidad Gestora de Segurfondo Inversion, Fonde de Inversién
Inmobiliaria (en liquidacion) solicitaba a la Comisién Nacionai del Mercado de Valores autorizacion para
suspender &t reembolso de las padicipaciones del mismo, por un pericdo de dos afios, desde i 31 de marzo de
2009 hasta e! 31 de marzo de 2011, inclusive, al amparc de lo dispuesto en el articuio 63.3.d) del Reglamento
de la Ley de Instituciones de inversion Colectiva, aprobado por el entonces vigente Reat Decreto 1309/2005, de
4 de noviembre. Dicha solicitud se hizo tras haber recibido el Fondo sclicitudes de reembolso de participes por
un importe de 585.734 miles de euros, lo que representaba un 98,80% de su patrimonio al 27 de marzo de 2008.
En dicha solicitud se pedia, asimismo, y durante ef plaze de suspensidn, autorizacian para la exencion en el
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cumplimiento de los coeficientes de diversificacion del articulo 81 del Reglamento de Instituciones de Inversion
Colectiva, ai ampare de lo dispuesto por &l articulo 63.3.d) del mencionado Reglamento.

Con el fin de garantizar un frato equitativo a los participes del Fondo, y formando parte de {a solicitud de
autorizacidén de suspension de reembolsos descrita en el parrafo anterior, se amplié e plazo en que las
solicitudes de reembolso podian presentarse hasia el 2 de abril de 2008, inclusive, sin que fuera aplicable
comision o descuente alguno asociado a fos reembolsos.

Con fecha 3 de abrii de 2009, fue publicads un hecho relevante en el que se indicaba que la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores autorizaba la suspensién del reembolso de las participaciones en los términos que a
continuacién se mencionan. Posteriormente, con techa 6 de abril de 2009, fue publicado un nuevo hecho
relevante en el que se indicaba que el importe final de los reembolsos solicitados habla ascendido a 590.739
miles de eures, o que representaba un 97,90% del patrimonio del Fondo a 31 de marzo de 2008.

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

a) Un importe equivalente al 10% del patiimonio det Fondo af 31 de marzo de 2008 seria satisfecho, aplicandc
el valor liquidative a dicha fecha, en dos plazos: entre los dias 1y 5 de abril de 2009, en gue se abonaria un
importe equivalente al 5% del patrimonic del Fondo; y entre los dias 1 y 5 de junio de 2008, en que s&
satisfaria el 5% restante. En ambos casos, a prorrata de los reembolsos solicitados con anterioridad a que la
Comision Nacional del Mercado de Valores autorizara |a suspensién solicitada.

Para atender estos pagos, la Sociedad Gestora del Fondo intentaria concluir ventas razonables det
patrimenio inmobiliario del Fondo y, si fuera necesario, obiener financiacién para atender necesidades
fransitorias de tesoreria, u otras vias previstas en la normativa aplicabie, tales como la entrada de nuevos
participes en el Fondo interesados o el aplazamiento de los reembolsos de los inversores gue
voluntariamente lo acepten. El citado endeudamiento se iria amortizando, en su caso, una vez fueran
atendidos los reembolsos hasta el equivalente at 10% del patrimonio del Fondo, a medida que se generara
liquidez neta mediante la venta de activos por parte del Fondo.

b) Para ei reembolso del imporie restante, el Fondo iniciaria un programa ordenado de enajenacion de activos,
con el objetivo de realizarlos en el menor plazo posible, que sea compatible con ta mayor diligencia y en
interés de los participes, de tal forma gue, una vez cancelado, en su caso, el endeudamiento bancario, cada
vez gque obtuviera liquidez disponible equivalente al 10% de su patrimenio, la distribuiria a prorrata entre los
reembolsos pendientes de pago total, aplicande el vator liguidativo gue correspondiera al cierre del mes
anterior a aquet en que se realice el pago. Este proceso se repetiria hasta que se hubiera comptletado el
pago total de los reembolsos solicitados que estuvieren pendientes.

Si, transcurrido el plazo de dos afios de suspensién de reembolsos definido, no hubiera sido satisfecho el pago
de reembolsos pendientes, se acordaria la disolucidn y consecuente aperiura del proceso de liquidacion del
Fondo; disolucidn ésta que también se acordaria si el patrimonio del mismo fuere inferior al minimo establecido
por la normativa vigente aplicable. Durante ese mismo periodo de dos afios, la Sociedad, como Entidad Gestora
del Fondo, aplicaria una rebaja a la comisidn de gestion que venia percibiendo, gue quedaria fijada en el 0,85%
del patrimonio gestionado. En el mismo sentido, ta Entidad Depositaria reduciria su comision al 0,05%.

En aplicacién de los términos de ia suspension de reembolsos autorizada anteriormente descrita, asi como de
los acuerdos alcanzados posteriormente entra los particines del Fondo y la Sociedad, como Entidad Gestora del
Fondo, que permitieron un aplazamiento en el pago de parte del reembolso inicialmente comprometido, entre los
dias 1 y & de abril de 2008, con fecha 3 de diciembre de 2010 y con fecha 26 de marzo de 2010 se
reembolsaron, respectivamente, 35.175, 13500 y 13.508 miles de eurcs que suponian en conjunto,
aproximadamente, un 10% del patrimonio del Fonde al 31 de marzo de 2008,
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Finalmente, tal y come se indicaba en el hecho relevante publicado con fecha 31 de marzo de 2011, al haber
transcurrido el plazo de dos aftos definido en los términos de la suspension de reembolses autorizada y no haber
sido posible, a pesar de los esfuerzos realizados, generar liguidez suficiente para satisfacer el pago de los
restantes reembolses pendientes, con fecha 31 de marzo de 2011 la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo
y la Entidad Depositaria del Fondo acordaron la disolucién y consecuente aperiura del proceso de liquidacion del
Fondo, quedando suspendidos, durante el pericdo de liglidacion, los derechos de suscripcion y reembolso de
participaciones del Fondo, La Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, con el concurse de la Entidad
Depositaria, actia como liquidador y procedera con ia mayor diligencia v en el mas breve plazo posible a
enajenar los valores y activos del Fondo y a satisfacer y percibir los créditos existentes, Esiaba previsto que el
mencionadg procese de liquidacién durara el menor tiempo necesario hasta que se hiciera efectiva la venta de la
cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, no existiendo en la normativa vigente un plazo maxime definide
para este proceso. Sin perjuicio de lo anterior, y tal y como se describe mas adelante, si bien durante el gjercicio
2013 los Administradores de ia Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, con el conocimiento de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, acordaron la aceleracion def proceso de liquidacién del Fondo, fijandose
iniciaimente como objetivo en el plan de ventas tenerlo completado antes del mes de marzo de 2015, durante el
eiercicio 2014, acordaron, también cen el conocimiento de fa Comisién Nacional del Mercado de Valores,
ampliar el plazo para completar el mencicnado plan de ventas hasta el mes de marzo de 2018, al considerar que
mantener el objetivo iniclal del plan de ventas podria ocasionar un perjuicio para los participes del Fondo, Por
tanto, es intencién de la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, continuar realizando todas las gestiones
necesarias para estar en condiciones de atender las soliciludes de reemboiso de participes dentro dei
mencionado plazo, mediante la venta de los inmuebles en cartera en las mejores condiciones de precio y plazo
en heneficic de los participes del Fondo.

Una vez realizadas las operaciones descritas en el parrafo anterior, se elaboraran los correspondientes estados
financieros de liguidacion del Fondo y se determinard la cuota que corresponda a cada participe. Anfes de fa
elaboracion de los estados financieros de liquidacion del Fondo, y una vez cancelado el endeudamiento
bancario, el liquidador puede repartir el efectivo obtenido en la enajenacidon det activo, en concepio de
liquidaciones a cuenta, de forma proporcional entre todos los participes, siempre que hubieren sido satisfechos
los demas acreedores del Fondo o consignado el importe de sus créditos vencidos o, cuando existieren creditos
no vencidos, se hubiere asegurado previamente el pago. En este sentido, dado que se cumplian dichos
requisitos, en los meses de junio y diciembre de 2014, e! Fondo ya realizd dos pagos en concepto de liquidacion
a cuenta por importe de 30.000 y 138.000 miles de euros, respectivamente. No se han realizado pagos a cuenta
en et ejercicio 2(15. Para determinar |a cuota de liquidacién que corresponderd a cada uno de los participes del
Fonde en el momento en el que se produzca su liguidacion final, el importe correspondiente a jos pagos en
concepto de liguidacion a cuenta se deducira del Patrimonio del Fondo.

Durante el gjercicio 2013, la Sociedad, como Entidad Gestora de! Fondo, rechid un requerimisnto de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en el que se le instaba a mantener una reunion informativa con los
participes del Fondo, para dar a conocer la actuacién de la Sociedad, como Entidad Gestora def Fondo, durante
ei periodo de liquidacion det Fondo, se pusiera en su conocimiento el estado de la liquidacién del mismo, y se
expiicaran fas pautas futuras a seguir en el proceso de ventas de inmuebles. Asimismo, se instd a que el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo aprobara una actualizacion del plan de ventas de
inmuebles del Fondo. En este sentido, el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora del Fondo, en su
reunién celebrada el 24 de abril de 2013, aprobd la actualizacién del Plan de ventas del Fondo que, a dicha
fecha, inclula como objetivo la aceleracion del proceso de liquidacién del Fondo, definiendo como obietivo
compietar dicho proceso antes del mes de marzo de 2015. A su vez, previamente, con fecha 21 de marzo de
2013, la Direccién de la Scciedad Gestora del Fendo habia mantenido una reunion con los participes del Fondo,
en la que se les informé sobre el estado de! proceso de fiquidacion y se les explicaron las pautas futuras a seguir
en el proceso de ventas, con el fin de que la liquidacion del Fondo se realizara en el plazo de tiempo mas breve
posible {antes del mes de marzo de 2015, segin el plan de ventas indicando anteriormente).

De todo lo tratado en la reunion de participes se informd a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
incluyende las lineas basicas del plan de actuaciones para conseguir acelerar las ventas con el objetivo de
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completar |la liquidacion en marzo de 2015, A la vista de ello, la Comision Nacional del Mercado de Valores
sugiric a fa Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, ia conveniencia de intentar activar el mercado mayorista
o de inversores de grupos de activos como medio para poder acelerar adecuadamente los ritmos de venta,
posibilitando ios pagos de los reembolsos a la mayer brevedad, La Socledad, como Entidad Gestora del Fondo,
en consecluencia, inicid actuaciones en este sentido a principios del verano del ejercicio 2013, contratando los
servicios técnicos da diversos asesores con experiencia internacional en la venta de patrimonios inmobifiarios y
abriendo varias lineas de negociacidon a comienzos de! dltimo cuatrimestre del gjercicio 2013.

Adicionalmente g las ventas singulares de la cartera de inversiones inmobiliarias del Fondo, realizadas durante
el gjercicio 2014 por un importe global de 38.982 miles de euros, con fecha 10 de diciembre de 2014 el Fondo
procedio a la venta de la practica totatidad de su cartera de inversiones inmobiliarias de caracter residencial que,
a dicha fecha, se encontraba pendiente de venta, a siete scciedades por un importe global de 138.267 miles de
euros. En este sentido, el valor razonable, al cierre del ejercicio 2013, de la totalidad de los inmuables vendidos
por el Fondo durante el ejercicic 2014, por un precio de venta fotal de 177.249 miles de euros, ascendia a
175.088 miles de euros, que representaba, aproximadamente, el 66% del patrimenio del Fondo a dicha fecha, La
realizacion de estas ventas permitid al Fondo realizar los pagos en concepto de fiquidacidn a cuenta descritos
con anterioridad, '

En la medida en gue la venta realizada de la practica totalidad de la cartera residencial de! Fondo, los pagos en
concepio de liguidacién a cuenta ya realizados por el Fondo y la propia evolucion del entorne economico,
configuraban un nuevo escenaric para el Fondo, los Administradores de la Sociedad, como su Entidad Gestora,
acordaron, en su reunidn mantenida el 23 de diciembre de 2014, con el objetivo dltimo de preservar al méximo el
valor para los participes, y con el conocimiento de fa Comision Nacicnal del Mercado de Valores, dejar sin efecio
el horizonte temporal inicialmente establecido para la finalizacion del proceso de liquidacion (que era marze de
2015} y fijar un nuevo horizonte temporal para la finglizacion de dicho proceso de liguidacion, que es marzo de
2016,

El valor liquidativo del Fondo, comunicado por la Sociedad, como su Entidad Gestora, tal y como establece la
normativa aplicable ha sido definido, principalmente, a partir de las vaioraciones aplicadas a las inversicnes
inmobiliarias que integran ia cartera del mencionado Fonde y que son determinadas en base a tasaciones
elaboradas por expertos independientes. En este senfido, dichos valores de tasacidn han sido determinados at
31 de diciembre de 2015 apiicando la Orden Ministerial ECQO/805/2003, de 27 de Marzo, sobre normas de
valoracidn de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades financieras y teniendo en
cuenta, adicionaimente, & Resolucidn de 18 de ociubre de 2013, de! instiuto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas, sobre el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada ta aplicacién del principio de
empresa en funcionamiento y gue entrd en vigor en el efercicio 2013, La aplicacidon de esta Resolucidén supone
gue, a los efectos de disponer de una valoracion de liquidacion de las inversiones inmobiliarias al cierre del
ejarcicio 2015, se ha realizado una tasacidn de toda ta cartera inmobiliaria del Fondo al 31 de diciembre de
2015, se han deducido los costes de venta imputables al Fondo y se han incorporade para su determinacion las
consideraciones que se deducen de la Eacién de un periode de comercializacion con fecha objetive marze de
2016, acorde con la estrategia de liquidacitn y venta de los activos del Fondo definida por parte de ios
Administradores de la Sociedad, como su Entidad Gestora, y acordada con la Comision Nacional del Mercado
de Valores.

Durante el ejercicic 2015 el Fondo ha realizado una venta parcial asociada a un inmueble por importe de 1.800
miles de euros (con una minusvalia de un 3,5%, aproximadamente, sobre el valor de fasacidn de diche
inmuebie). Por otro lado, con fecha 18 de febrero de 2016, el Consejo de Administracién de la Sociedad
{Accionista Unico de la Sociedad Gestora del Fondo) ha acordade aceptar dos de las ofertas vinculantes
recibidas por entidades ajenas al Grupo Inverseguros para la venta de |a totalidad de la cartera inmobiliaria del
Fondo por un importe conjunto de 78.700 miles de euros {con una minusvalia de un 13,7%, aproximadamente,
sobre el valor conjunto de tasacion de la totalidad de dicha cartera inmobiliaria), constituyéndose un depdsito de
garantia por importe de 1.821 miies de euros asociadc a una de las ofertas. No obstante io anterior, fa Sociedad,
como Entidad Gestora del Fondo, estd analizando la posibilidad de excluir de una de las ofertas de compra
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recibidas a dos de los inmuebles de la cartera inmobiliaria del Fondo (dado que el precio conjunte ofertade para
la venia de esos dos inmuebles supone una minusvalia def 56,15%, aproximadamente, sobre su valor conjunto
de tasacién). £n este sentido, si bien a la fecha de reformulacion de las presentes cuentas anuales no se habla
materializado ninguna de las ofertas de compra recibidas para la totalidad de la cartera inmobiliaria del Fondo,
los Administradores de la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, estiman que una de las ofertas se
materializara antes del cierre del mes de marzo de 2016 y gue la otra oferta se materializara durante el mes de
abrii de 2016 (que incluiria, en su caso, los dos inmuebles anteriormente mencionados).

22. Comisiones satisfechas
El detalle del saido de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a los ejercicios 2015
y 2014, es el siguiente:
Miles de Euros
2013 2014
Comisiones satisfechas 115 116
115 1i6
El importe corresponde en su totalidad a las comisiones de comercializacion pagadas a Inversis, S.A., durante
los gjercicios 2015 y 2014, por a comercializacion de dos fondos de inversién gestionados por la Sociedad.
23. Gastos de personal

a} Composicion

La composicion del saldo de este capitulo de ta cuenta de pérdidas y ganancias es la siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Sueldos v salarios 1.404 1,669
Gratificaciones 1i9 262
Seguridad Social 382 475
indemnizaciones 8 36
Otros gastos de personal 127 134

2.040 2.516

El saldo de la cuenta *Gratificaciones” del detalle anterior recoge la participacion en beneficios de los empleados
de la Sociedad, en los efercicios 2015 y 2014. Parte de estos importes se encontraban pendientes de pago &l
cierre de los respectivos ejercicios, y se incluyen en el saldo detl epigrafe "Pasives Financieros a Coste
Amortizado ~ Deudas con particulares” del pasivo del balance a dichas fechas (véase Nota 11).

b} Namero de empleados

E! nimero medio de empleados de la Sociedad, durante los ejercicios 2015 y 2014, asi como la distribucion por
categorias profesionales v por sexo, al clerre de dichos ejercicios, se muestra a continuacion:

46



i:‘ o
o

3

:
]
Iy

N

2015 2014

Empleados al cierre del Niimero Empleados al cierre del Namero

ejercicio Medio de gjercicio Medio de
Mujeres | Hombres| Total | Empleados | Mujeres |Hombres) Total | Empleados
Directivos l { 2 2 I 1 2 2
Técnicos 2 3 5 6 2 4 6 8
Adiministrativos 8 2 10 17 14 4 18 17
Otros - 4 4 17 14 4 18 18
11 10 21 42 31 13 44 45

24,

La disminucion que se ha producido, durante el ejercicio 2015, en el nimero de empleados de ia Sociedad, con
respecto al ejercicio 2014, se debe a que varios fueron fraspasados Inmoseguros Gestion, 8.A., Sociedad
Unipersonal (entidad perteneciente al Grupo Inverseguros —véase Nota 1) durante los meses de octubre y
noviembre de 2015.

Gastos denerales

El detalle del saldo de este capituio de la cuenta de pérdidas y ganancias, correspondiente a fos ejercicios 2015
y 2014, es el siguiente:

Miles de Euros
2015 2014

Inmuebles, instalaciones y material 101 99
Comunicaciones 47 60
Servicios de profesionales independientes 67 159
Publicidad y RRPP 69 99
Viajes de trabajo y gastos de representacion 105 92
Servicios de informacidn 133 112
Gastos informaética 57 56
Otros 34 47

633 724

El saldo de fa cuenta “Servicios de profesionales independientes” del cuadro anterior incluye los honorarios
satisfechos por la Sociedad por la auditoria de sus cuentas anuales de los gjercicios 2015 y 2014 por importes
de 6 miles de euros, en ambos ejercicios, Unico servicio prestado por dicho auditor.

Por oiro iado, ef saldo del epigrafe "Otfras Cargas de Expiotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2015 incluye 18 miles de euros (16 miles de euros en el ejercicio 2014) correspondientes a los
impuestos devengados, durante los ejercicios 2015 y 2614, que le son de aplicacion a la Sociedad, distintos al
impuesto sobre sociedades.

Ei importe pendiente de pago por estos conceptos a entidades no pertenecientes al Grupo inverseguros
asciende, al cierre de Ips ejercicios 2015 y 2014, a 87 y 104 miles de euros, respectivamente, gue se incluyen en
el epigrafe "Pasivos Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particulares” del pasivo del balance (véase
Nota 11).
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Informacién sobre el pericdo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla ta informacidn reguerida por la Disposicién adicicnal tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
iulio (modificada a fravés de la Disposicidn final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resolucion det ICAC de 29 de enero de 2018, sobre |a informacion & incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacion con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias
Periodo medio de pago a proveedores 6
Ratio de operaciones pagadas 6
Ratio de operaciones pendientes de pago 1
Importe
(Miles de
Euros)
Total pagos realizados 672
Total pagos pendientes 26

Conforme a la Resolucion del [CAC, para e! céloulo del periode medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a fa entrega de bienes o presiaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, g los exclusivos efectos de dar la informacidn prevista en esta Resolucion, a los
acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en el epigrafe "Pasivos
Financieros a Coste Amortizado — Deudas con particuiares” del pasivo del balance,

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes
0 ta prestacion de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de |a operacian.

Por otro lado, a continuacicn se facilita, al 31 de diciembre de 2014, la informacion requerida, a dicha fecha, por
la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Pagos Realizados y
Pendientes de Pago

Importe
(Miles de
Euros) % (*)
Dentro del piazo maximo legal 663 100%
Resto _ - -
TOTAL PAGOS DEL EJERCICIO 665 100%
Plaze medio ponderado excedido de pagos - -
Aplazamientos que & la fecha de cierre
sobrepasan el plazo méximo legal - -

(") Porcentaje schbre el total.
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Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién
Colectiva, Sociedad Unipersonal

Informe de Gestidon del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2015

1.~ Evolucion del negocio y situacion de la Sociedad

Se constituyo el 7 de diciembre de 1988, Su actividad estd sujeta al marce normativo de ta Ley 35/2003 (de 4 de
noviembre}, reguladora de las Instituciones de inversién Colectiva, considerando las modificaciones introducidas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como de la restante normativa vigente emanada de 'a Comisidn
Nacional del Mercado de Valores que le sea de aplicacion. Su objete social exclusive es ta administracion y
representacion de Instituciones de inversidon Colectiva, fa gestion discrecional de carteras (incluidas las de
fondos de pensiones) y el asesoramiento en materia de inversion.

Inverseguros, S.A. (Accionista Unico de la Sociedad) ha iniciado en el ejercicio 2015 un proceso de
reestructuracion accionarial, planteando la entrada de nuevos accionistas, con el fin de reforzar la estrategia del
Grupo Inverseguros (del gue forma parte ia Sociedad). Se estima que dicho proceso, que esta siendo
coordinado por un asesor externa, concluya durante el ejercicic 2016, correspondiendo a los nuevos accionistas,
en su caso, definir la estrategia futura del Grupo Inverseguros y, en particular, de la Sociedad.

Area financiera de la Sociedad

Fondos de caracter financiers;

Se ha producido una disminucion del patrimonio gestionado desde los 413.521 miles de euros en Fondos de
Inversion Mobiliarios al cierre del sjercicio 2014, hasta los 371.057 mites de euros al cierre dei ejercicio 2015.
Esta disminucion se ha producido por reemboisos de participes y por la evelucion del mercado

Gestidn discrecional de carteras (incluidas las de fondos de pensiones)

La Sociedad ha sido designada como entidad gestora de carteras de fondos de pensiones, gestionando un

patrimonio de 22.227 miles de euros &l cierrs del ejercicio 2014 y 25.270 miles de euros al cierre dal ejsroicio
2015.

En lineas generales, consideramos que el nivel de actividad ha sido estable.

Area inmobiliaria de la Sociedad

Fondos de caracter inmobiliario

£l Patrimonio neto de Segurfondo Inversion F.1LI (en liguidacion) —calculado segin la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valeres v la Resolucién de! Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (JCAC) de 18 de ociubre de 2013, titulada Resolucidn sobre el marce de informacion
financiera cuando no resulta adecuada !a aplicacion del principio de empresa en funcionamiento — ha pasado de
265.583.900,50 eurcs al cierre del ejercicio 2014 a 265.630.868,84 euros al cierre del ejercicio 2015, de los
cuales 168 millones de euros fueron ya devueltos a los participes de esie fondo como liquidacion a cuenta en el
ejercicio 2014,
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Cabe recordar que, el 31 de marzo de 2011, ia Sociedad, como sociedad gestora de este fondo, en union con el
depositario del fondo, acordaron su disolucion, abriendo asi el periodo de liguidacion del fondo, quedando por
tanto suspendidos los derechos de suscripcion y reembalso de participaciones y asl fue comunicado mediante el
correspondiente hecho relevante.

Como consecuencia de ello, la Sociedad, como sociedad gestora de este fondo ha lievado a cabo un programa
de venta ordenada de activos inmobiliarios con el fin de generar liquidez suficiente para atender las soficitudes
de reembolsc presentadas por los participes del fondo, en el menor plazo posible y defendiendo ai maximo el
valor patrimonial.

En 2014 se vendieron inmuebles por importe de 177.249 miles de eurcs, o gue permitid ia cancelacion de ia
totalidad de los préstamos bancarios que el Fondo tenia concedidos y el reparto a los participes de 168.000
miles de eures de iz liguidez generada, en concepto de liquidacion a cuenta.

Durante &f ejercicio 2015 ia gestién del Fondo ha centrado sus esfuerzos en llevar a cabo actuaciones que
culminen en ia finalizacion del proceso de liquidacién de dicho fondo,

La Sociedad, como sociedad gestora de este fondo, con el concurso del depositario, ha continuade actuando de
liguidador. El Equipo gestor trabaja para finalizar el procesc de liquidacidn y poder reembolsar las
participaciones.

Con fecha 18 de febrero de 2016, e Consejo de Administracion de la Sociedad {Accionista Unico de ia Sociedad
Gestora del Fondo) ha acordado aceptar dos de las ofertas vinculantes recibidas por entidades ajenas al Grupo
Inverseguros para la venta de la totalidad de la cartera inmohbiiiaria del Fondo por un importe conjunto de 76.700
miles de euros (con una minusvalia de un 13,7%, aproximadamente, sobre el valor conjunto de tasacién de la
totalidad de dicha cartera inmobiliaria), constituyéndose un depésito de garantia por importe de 1.821 miles de
euros asociado a una de las ofertas. No obstante o anterior, la Sociedad, como Entidad Gestora del Fondo, esté
analizando ia posibilidad de exciuir de una de ias oferias de compra recibidas a cuatro de ios inmuebies de la
cartera inmobiliaria del Fondo {dado que el precio conjunto ofertado para la venta de esos cuatro inmuebles
supone una minusvalia del 51,33%, aproximadamente, sobre su valor conjunto de tasacién). En este sentido, st
bien a la fecha de reformulacion de este informe de gestion no se habia materializado ninguna de las oferias de
compra recibidas para la totalidad de la cartera inmobiliarta del Fondo, los Administradores de la Sociedad, como
entidad Gestora del Fondo, estiman que una de las oferfas se materializarg antes dei cierre del mes de marzo de
2016 y que la otra oferta se materializara durante el mes de abril de 2016 (que incluiria, en su caso, los
mencicnados cuatre inmuebles).

De acuerdo con lo anterior, se mantienen gestiones de venta con varios compradores interesados. Tras la
recepcion de ofertas no vinculantss, se puso a disposicidn de los ofertantes el acceso a un data room con toda
la informacion refevante sobre ios inmuebles. Asimismo se ha puesto a su disposicidn un equipo técnico, juridico
y comercial para acompafiar e informar a los equipos de los compradores en sus estudios de las propiedades. Al
cierre dei ejercicio 2015 se encuenira abierto el procaso de Due Diligence cuya finalizacion esté prevista para el
mes de febrero, a cuyo términc deberan presentarse las ofertas vinculantes. En caso de que no se materializase
ninguna oferta vinculante, la Sociedad, como Entidad Gestora dei Fondo, abriria un proceso de subasta sobre la
cartera inmobiliaria def Fondo, que se realizaria en el gjercicioc 2016. La Comision Nacional del Mercado de
Valores ha sido informada de este procedimienio de actuacién. De acuerdo con lo anferior, el valor al que
finaimente seran liquidados los activos del Fondo dependera del precio final de la oferta vincuiante, o, en su
caso, del resultado de 1a subasta. No obstante, los Administradores de la Sociedad estiman que el valor
liguidativo del Fondo refleja el valor de liquidacion de su cartera.
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2.- Otras informaciones

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

En el marco del proceso de reestructuracion accicnarial del Grupo Inversegurcs, descrito en el apartado 1
anterior, y en respuesta a las ofertas que se habian recibido, con posterioridad al cierre del ejercicio 2015 se
inicid un proceso de venta sobre la totalidad de los inmuebles del Grupo Inverseguros. En este sentido, y tras el
analisis de varias de las ofertas recibidas, el Consejo de Administracion de Inverseguros, S.A. (Accionista Unice
de la Sociedad) ha acordado, en su reunion celebrada e! 18 de febrero de 2016, aceptar dos de las ofertas
vinculantes existentes y, por eilo, ta venta de la totalidad de ios inmuebles que a dicha fecha posefa el Grupo
inverseguros {(del que forma parte la Sociedad), con una plusvalia conjunta para el Grupe (sin considerar los
costes estimados de venta) de 13,5 millones de euros, aproximadamente. Entre los inmuebles que serén objeto
de ia venta, se incluye ef inmueble donde se encuentra situada la sede sociat del Grupo inverseguros, del gue la
Sociedad poseia, ai 31 de diciembre de 2015, una parte indivisa del treinta por ciento y cuyo precio acordado
para la venta generard unas plusvalias para fa Sociedad (sin considerar los costes estimados de venta) de 4.3
miflones de euros, aproximadamente (correspondientes al treinta por ciento de las plusvatias totales obtenidas
por la venta del inmuebie). Adicicnalmente, y en esa misma reunién, el Consejo de Administracion de
Inverseguros, S.A. ha acordado negeciar la suscripcién de un contrate de arrendamignto con el comprador del
inmueble donde se encuentra situada la sede social del Grupo lnverseguros. Dicha venta estd sujela a
determinadas condiciones suspensivas que a la fecha de reformulacion de este informe de gestion no se habian
cumpiido, por lo que no se habia materializado ain ia mencionada venta de ios inmuebies del Grupo
inverseguros.

b} Evolucion previsible de la Sociedad.

No se prevén cambios significativos en fa evolucién de la Sociedad durante el ejercicio 2016.

¢) Actividades en materia de investigacién y desarrolio.

La Sociedad no ha llevado a cabo actividades de investigacion y desarrollo.

d} Adquisicién de acciones propias.

l.a Sociedad no ha efectuado adquisiciones o enajenaciones de acciones propias durante el afio 2015, y al cierre
de dicho ejercicio no era propietarfa de ninguna accién propia.

e} Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2015 el periodo medio de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 6 dias (véase
Nota 24 de la memaoria).

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

a) Obijetivos y politicas de gestion del riesgo de la Sociedad, inciuida ia politica aplicada para cubrir
cada tipo de transaccion prevista para la que se utilice la contabilidad de cobertura,

tos activos que integran la Cartera de Valores de la Sociedad son, basicamente, participaciones en Fondos de
inversion Mobiliaria, e imposiciones a plazo fijo, Todos ellos son instrumentos financieros de bajo riesgo vy de
elevada liquidez.

Algunas de las diferentes Instituciones de Inversién colectiva gestionadas utilizan instrumentos financieros
derivados, basicamente con la finalidad de cobertura. No cbstanie, existen cierfos casos en gue para la mejor
adecuacion de la politica de inversiones se emplean instrumentos financieros derivados con la finalidad de
inversién.



CLASE 87

i
La Sociedad en la gestion de sus activos no utiliza instrumentos financieros derivados ni con fines de inversion,
ni con fines de cobertura.

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

Los riesgos a los que estan sometidas las instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por ta Sociedad son
las inherentes a los mercados financieros con lag particularidades y acotaciones establecidas en sus respectivas
politicas de inversiones.



Diligencia que levanta el Secretario det Consejo de Administracion de Inverseguros Gestién, S.A., Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva (Sociedad Unipersonal) D. Joaquin Rodriguez Maestre, para
hacer constar que, tras la formulacion de las cuentas anuales y el informe de gestion de la Sociedad
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2015 por los miembros de su Consejo de
Administracion, en la sesion det 16 de marzo de 20186, con vistas a su verificacién por los Auditores de la
Sociedad y posterior aprobacién por su Junta General de Accionistas, todos los miembros def Consejo de
Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir ef presente documento, comprensivo de la memoria,
balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de
efectivo e informe de gestion, en hojas de papel timbrado, cuya numeracion se detalla en el Anexo, firmando
cada uno de los sefiores Consejeros cuyos nombres y apellidos constan en el presente documento.

Madrid, 16 de marzo de 2016

El Secretarin del Consejo de Administracidn

Fdo.: Joaguin Rosf &z Maestre

El Presidents del Consejo de Adminigtracién

Fdo.: D. Rdfael Blanco Nieves
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Consejeros

D. Joaquin Rodrigu}a{z\kestre



ANEXO

El presente documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y
ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo e informe
de gestidn de Inverseguros Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Coiectiva (Sociedad Unipersonal) correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre
de 2015, se compone de 57 hojas de papel timbrado, referenciados con la numeracion
OM2763694 al OM2763750 ambos inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros
del Consejo de Administracion en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de
identificacion.

Madrid, 16 de marzo de 2016

Fdo.: D. Joaguin RodNguez Maestre
Secretario consejeéry,




