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INFORME DE AUDNTORIA INDEPENDIENTE DE, CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de ARG Fondos, Sociedad Gestors de Instituciones de Inversién Colectiva, S.4.;

Informe sobre las cuentes anuales

Hemos anditado {as cuentas anuales adjuntas de [a sociedad A&G Fondos, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversidn Colectiva, 8.A., que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2014, 1a
citeita de pérdidas y gananeias, el estado de catnbios en el patrimonia reto, el estado de fujos de
efectivo y la memoria correspondientes al efercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los Administradores en relacicn con fas cuentas anuales

Los Administradores son respensables de formular las cuentas anuales adfuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimanio, de Ja sitvacién financiera v de los resultados de A&G Fondos,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S A, de conformidad con el mareo
normativo de informaciin financiera aplicable a la entidad en Fepafia, gue se identifica en la Notaa de
la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorrecckin material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del quditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobee las cuentas anvales adjuntss basada ent nuestra
auditoria. Hemos llevado a eabo nuestra auditoria de conformidad con a normativa repuladors de la
anditoria de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asi como que planifiguemos y ejecutemos Iz anditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anvales estan Hbres de incorrecciones materiales,

Una auditoria requiere la aplicacitn de procedimientos para obtener evidencia de auditorda sobre los
importes y la informacién revelada en las ceentas anuales, Los provedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida Iz valoracion de los riesgos de incorreccion material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, ¢l auditor ticne en
cttenta el control interno relevante para la formulacion por parte de la entidad de las coentas annales,
con ef fins de disebar los procedimientos de auditoria que sean adecnados en funeién de las
ejrcunstanciag, y no oot la finalidad de expresar una opinidn sobre 1a eficacia del control interna de la
entidad. Una auditoria también incluye la evaluacitn de la adeenaciéon de as politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de laz estimaciones contables realizadas por la direceitn, asi como la
evaliacion de la presentacion de lag cuentas anuales tomadas en su conjunto,

Consideramos que la evidencia de anditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
gdernada para nuestra opinidn de auditorda.

PricewwaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre Pwr, PP de la Castellana 250 B, 28046 Madrid, Espaiin
Tel: +34 915 684 400 / +34 002 021 111, Fax: +34 913 083 566, it pue cam/es i

R. ht Madrid, hota BT 2501, falin 79, o § 207, litre 8.054, secclsn 3
scite en ol RAOUAL, com i nikmera 30242 - CIF: B-79 031290




Opimién

En nuestra opinién, las etientas anuales adjuniss expresan, en todos los aspectos significativos, Ja
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de a sociedad A&G Fondos, Sociedad Gestara
de Instimeiones de Inversidn Colectiva, S.A. a 31 de diciembre de 2014, as§ como de sus resultados v
fiujos de efectivo correspondientes al ejercicio antal terminade en dicha fecha, de conformidad con el
mareo hormativo de informaridn financiera gue resulta de aplicacion y, en particular, conlos
principios y criterios contables contenidas en el mismeo.

Informe sobre atros requerlmlentos legales y reglamentarios

El informe de gestidn adjunto del ejercicie 2014 contiene kas explicaciones que jos Administradores
consideran aportunas sobre la situaritn de la Sociedad, 1a evelucitn de sus negocios y sobre otros
asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemas verificade que 1a informacién
contable gue contiene el citado informe de gestion coneuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2014. Nuestro trabajo como anditores se limita a fa verificacion del informe de gestitn con el alcance
mencionado en este mismeo parrafo y no incluye la revisidn de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros ccjufables de la sociedad,

ra
o 9]%:9 Aunditores, 5.L.
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CLASE 82

ASG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA,
S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresados en euros)

ACTIVO 2014 2013

Tesorerta - -
Cartera de negociacion . -
Valores representativos de deuda - -
nstrumentos da capital - -
Deqivados de negoolackin - -
Otros acthvos financierns - -
Fro-memoria; Prestados o en garantfa - -
Oiros actlves financieros 2 valor razenzble con camblos en pérdidas
¥ ganancias - "
Valores representativos de deuda - -
Otros instrumentns da capital - -
Ofros activos fnanckeros - -
Pre~mamora: Presiados o en garantia - -
Activos financieros disponibles para l2 venta - -
Valores representativos de deuda - -
tnstrumsnios da capial - -
Fro-memornta: Prestadas o en garantia - -
{nversiones crediticias (Nota fi.a) 2.102.285.60 3 OR5 L6 47
Créditn & intermedlatios financieros 218228858 2.228.093,00
Crécdito & particulaes ST ATZ AT
Siros activos financiarog - -
Carlera de inversicin a vescimiznto -
Fro-mamoa: Prestados o en garantia -
Berivados de cobertura -
Actlvas nao correntes en venta -
Valores representativos de deuda -
tnstrumentos de caphtal -
Activa matekal -
Otros -
Partictpaciones {Nota 6.b) 300.000,60 an0.800 00
Entidades del Grupo SH.O0060 J00.000.00
Ertldades mutigrupo - -
Enlldacies asociadas - -
Contratos de segurns vineulatos a pensiones - -
Acthvo materat - -
Ela us0 propio - -
bwersionegs mobifiarnas - -
Activa intangible {Noia 8) 75.589,41 127.054 83
Fohdo da comercio - -
Otro activo intangible ¥5.589.41 127.054 83
Acthvas iscales {Nota 12) - 262,30
Comientes - 262,30
Difaridos - -
Resto de acfivos 1.842 75 558.00

]
LI I

E 1 4 1

TOTAL ACTIVG 2.560.520,74 2.713.430,70
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CLASE 87

ALG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA,
5A

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013
{Expresadas en euros)

PASHD ¥ PATRIMOXID RETG bkl 20%3

Cartarg ca negoelacin - -
{irox pashos & vaILr RZonAka oo casthios mn pheides ¥ panpnsias - -
Pesivon fnanciercg a coste gmortizada (Moda Be) 44 603,55 A1 38507
Daurtas e nderrmatiznios fnanciems. 160,180, 00 206068, 75
Dipucas con paticulares 384 422 55 §272B5,32
Emprégiins v paevag subarEnados - “
Otras pashos Ararclaras
Dresevacos de cobertura
PReives asocksdns con actvag no geTlentss en venta
Pravisiarss
Forkdes para persioney y obligacionsas timRares
Fravisiohies para Irmpusstos y clrag continganciay legales
Diras provisdones
Pagiven Rscalas
Cirtinnes
Diterxina - 2512
Rathyx e pasivas (Mala 7) 281 B8R, 58 1E6. 505, 62

L4 Eq1l 4 & 4

LL I D I S R B B |

26,12

TOTAL PASIVD 335687 51 4r9-aTe. 41

FONDOS PROPICS 1.732.628,23 1.733.464 59
Capltat 1 644 0 00 TGl e E0

Escrirada 1.Eidil ) Qi 1.630.0043,00
Meaes: Ceply no sxigids N -
Prena e emésidn - M
Restrras 23464 50 (478,005, 88}
Otrss mstmumentos de caphal B -
Maneg Vaborss praping - n
Reustizdo dal gjartcio 353,64 5M.2T0,515
Menog: Dividentos y retmbucionas

AJUSTES POR VALORACION

Azivpa fnanclerog dleperables pare b venta

Cormileas On s ooy da gt

Cobariures de MYeTsicnes nEtzs an hogeiias en o axtEnem
PHrerencias da egmbin

Rt de BUsiEs por vakaracion

EUBVENCIONES, DONACIOMNES Y LEGADDS

LR N L e b

TOTAL PATRIMONID KETO [(Nota 5) 1.73LR28.23 1. 73346455

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIC KETD 2EERAI0.TA 2713 440.T

FRO-MEMORIA

Avales y gerastias concedidas

(Moo pasivoy eoalingemes

Camprismisis de cesrpraventa de valores 8 plazo

VaiTes propos cadides em prksiamo

Desembrigng comprametidss por RESgLCAMINN dé errsomes
Darlvardas finartiarrs

[ras cuanias Ga Hesg ¥ compromiso

E I T T R T
LI T I D I |

TCTAL CUENTAS DE RIESGD ¥ COMPROMIED - -

Dty dan tRules . -
Cartersy pestionedas (Mota 11} 403,420,340, 18 443006.101.14
Qtraz puensiy da grdan - .

TOTAL OTRAS CLUENTAS DE ORDEN A9 &30 240,18 A4 A5 101,14




CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD
COLECTIVA, 5.A

GESTORA DE

GMG 773267

INSTITUCIONES DE

INVERSION

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 ¥ 2013

{Expresadas en euros)

Interezes y endimlentos asimBados (Mota 9.8)
Intereaes y carges asimlladas

MARGEM DE INTERESES

Rendimlento dea mstrumenters da capltal
Comisiones percibidas [Nota 9.5)
Caomicienes pagacas (Mota 9.0)
Resultade de operaclones Anancleras (nem)
Cartera da negoclaciin
Crros Instnenentos finencleros a valor razonatle con camtBos en pérdidas y ganancias
frstrumentos fnancieres no valorzdos a valor razonable con camblos on pérldas
¥ gananclas
Chires
Diferencias de cambi {nefn)
Ciros produsing de explotacion
Citras cargas do axplolacion

MAHGEN BRUTD

Gastos de personal {Mota 10.8)

Gasios gensrales {Mota 10.b)

Arnoriracidn (Mota &)

Potacicnes a pravisionss (nets)

Férdidas por deferiom de actives inanceros {nete)
Inversiones erediicias
CHros Instruemnentss Rnanslems no valorRdos a valor raronahbla

con cambios en pérdidas y gananclas

RESULTALO CE LA ACTIVIDAD DE EXP] OTAZIDN

Férdidas por detesiora ded resto de actives (netae)}
Artivos materiafes
Actives ntangibles
Raslo
Garmanclas f (Pérdidas) en 12 beja de actives no casflcados como no onlenies en vemta
Piferencia negativa en combinaclones de negocios
Gananciaz f [Pérdidaz} de actives no cormientes en vents ro clasificados como
operaciones intsmampidas

REEULTADO ANTES DE IMFLIESTDS
Impueste sobre benefisios (Nota 12)

RESLUL.TADQ DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE CPERACIONES CONTINUADAS
Resuitado de opsraclones inlemumpidas (netos)

RESLULTADD REL EJERCICID
BEKERCI POR ACCION

Baskco
Biluido

2014 2013

- 127,88

- 127,89
2ES8.64B52  3.202.878,11
(B13.584.31)  (B47.212.80)
{2.853,31) {1.818,3C}
268240880  2.35%5 572,80
{672E04.30)  ([519.231,50)
{1.248.482,42) {1.015.732,18)
{53.609.88)  (64.712.45)
7.423,82 75539868
742367 754306 B6
(7.050.98)  (185.028,51)
383,54 570,370, 15
w364 570.370,15
v 1,14

- 174

- 1,74



CLASE 82

OMG773268

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION

COLECTIVA, 5.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 Y 2013

A) ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECOROCIDDS

iExpresadas en euros)

RESULTARD PEL EJERCICIO
OTROS INGRESOS [ GASTOS RECONOCIDOS

Artlvos financleros disponibles para la venta
Ganancias / {(Férdidas) por valoracion
Impories transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
Otras reclasificackimes

Coberturas da los flujos de efectivo
Ganancias f (Pérdicdas) por valoracian
Impartes transferidos a !a cuenta de pérdidas y ganancias
Impaortes transterides al valor infclz! da las parttdas cublertas
Sirzs redlasificaciones

Coberfuras de Inversiones netas en negocios en el extraniero
Ganancias / (Pérdidas) por valoracldn
Impartes fransferidos a la cuenta da pérdidas y ganancias
Otras reclasHicacionss

Diferencias de camblo
Ganancias / {Pémlidas) por valoracion
importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias
(iras reclasthcacionss

Actlvos na comientes en venta
Ganancias / {Pérdidas) por valormacion
tmportes transferidos a la cuenta de pérdidas y gananclas
Otras reclaslficaciones
fianancias | (Pérdidas) actuarlales en planes de pensiones
Resto de Ingresos y gastos reconocldos

impuesto sobre beneficlo

TOTAL INGRESCGS Y GASTOS DEL EJERCICIC

2014 2013

363,64 570.370,15

363,64 5T0.378,15
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LLASE B

AEG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada an euros}

1.  Actividad g informaclén de cardeter general

A&G Fondos, Scociedad Gestora de Instthuciones de Inversion Colectiva, 8.A. (en adelante Iz
Sociedad), se constituyd en Espafia como Socledad Andnrima, por un periodo de tiempo indsfinido,
& 30 de noviembre de 2001. 50 domilcllo socizl se encuentra en Joaguln Costa, 28, ZBD02
Madrid, inserita en el Registro Mercant de Madild, tome 243486, Felic 222, Seccidn 8, H M
292392, A 35, con fecha 21 da mayo de 2010.

La Soviedad estd inscrita con ef ndmero 185 en ef Registra Administrativo de Entidades Gestoras
de [Instituciones de Inversidn Colectiva de la Comisitn Nacional del Mercado de Valores
{C.NMWVL

Con fechz 27 de abvil de 2010 la Junta General de Accionistas da la Sociedad aprobé la actual
denominacion de 1a misma,

La Scciedad esta sometida a la normativa legal especifica recogida principalmente por ef Real
Decrelo 108212012, de 13 de julio, por ¢ que sa aprusba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4
de noviembre, de Inslituciones de Inversién Colectiva, cuya (tima modificacidn s8 encuentra
reguiada por la Ley 22/2014. | os principales aspectos de esta normativa gue le son aplicables,
son ios siguientes:

- las Sociedades Gesloras de Instituciones de Inversion Colactiva dispondran en todo
momentc de UNos recursss propios que no podrén ser inferiores a la mayor de las siguientes
canfidades:

1. Un capital social minimo de 300.000 euros Integramente desembalsado, incrementado;

a}  Enuna proporcidn del 0,02% del valor efectivo del patrimonia de las Institucionss de
Inversién Colectiva y de las entidades reguladas en la Ley 222014, de 24 de
noviembre, reguladora de las Entidades de capitebriesgo, ofras Entidades de
Inversién Colectiva de tipo cerrado y laz Sociedades Cestoras de Entidades de
Inversién Colectiva de tipo cerrado., gue administren yo gestionen en iz parte gue
dicho patrimonio exceda de 250.000.000 de euros, Incluidas fas carteras gestionadas
por delegacién. En ninglin caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad
adicionaf deberd sobhrepassar ios 10.000.000 de euros.

ONMO773271
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CLASE 8

AAG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAEL TERMINADO EL 31 D}E DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

h) En un 0,2% del valor efectiva del palrimonla gestionado a terceros, cuando fa
Sociedad Gestora realice la actividad de gestidn discrecional e individualizada de
carleras, incluidas las pestionadas por delegacion, en tanio éste no exceda de 60
millones de euros; del 0,1%, en lo gue exceda de dicha cuantia, hasta 600 miffones
de eurps; del 0,05%, en lo que exceda de esta Gltima cantldad, hasta 3.000 millones
de eures; del 0,03%, en lo gue excoda de esta cifra, hasta 6.000 millones de euros ¥
ded 0,02%, sabre el exceso de esta Glttma cantidad.

La C.HAMV. podra establecer fos términos en los que una Sociedad Gestora podria
sustiiuir la aportacion del 50% del incrementc & que se refieren jos parrafos
anterlores, por una garantia prestada por una entidad de crédito ¢ un segurp de una
entidad aseguradora por el misme importe.

c) Cuando la Saciedad Gestora comercialice acciones ¢ participaciones de Instituciones
de inversidn Colectiva, los recursos propios minimos deberdn incrementarse en una
cantidad de 100.000 eurns con caracter previa al inicio de tal actividad, més un 0,5%
del pattimonie efectivo de los parficipes o accionistas cuya comerciallzacion haya
rezlizado directamente fa Sociedad Gestora.,

d)  LUn 4% da los Ingresos brios por comisiones gue se oblengan por la administracian
yo gestidn de las Instituciones de Inversidn Colectiva Libres, Instituciones da
Inversidn Colectiva de Institluciones de Inversion Colectiva Libres o Instituciones
extranjeras similares. L2 exigencia de recursas propios sl calculada se delerminara
como el promedlo de los citados ingresos en los tres Oiimos aiios.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonic de las Instituciones de inversion Colectiva gestionadas, Entidades
fe Capital Riesgo gestionadas y carteras de terceros Bl comespondiente a inversiones de
estas en plras Instituciones de {nversicn Colectiva o Entidades de Capital Riesgo que estén
& su vez pestionadas por fa misma Sociedad Gestora.

2. El 25% de los gastos da estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedenta.

- Los recursos propias deberan estar invertidos al menos un 60% en valores admitidos a
negociacicn en algunos de ios mercados de fos sefialados en e antfcule 30.1.2) de la Ley 352003,
en cuentas & 1a vista o en depdsitos en entidades de credito. El cémputo de dicho Emite se
reslizard considerando el valor contable de las inversiones. Los demAas recursos deberdn estar
invertidos en cualguier activo adectads al cumplimisnto del fin social.
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LLASE S

A8G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJEREICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euras)

- Laz Socisdades Gestoras solo podran endeudarse hasta & limite del 20% de sus recursos
proplos.

- Las Sociedades Gesforas no podran conceder préstamos, excepto a sus empleadns o
asalariados, con €f limite del 20% de sus recursos propios.

- Estar Inscritas en el Reglstro dela CN.M.V.

- Dehe hacerse pblica la participacion de cualquier socig superior ¢ igual al 5% del capltal
desembolsario,

- En ninglin casc podran emitir obligaciones, pagarés, efectas o titulos andlogos, ni dar en
garantia ¢ pignorar los acfivos en gue se materialicen los recurses propios minimos.

Con fecha 10 de enero de 2008, la Junta General de Accionistas de la Sociedad acordd amphiar su
objetn social con el fin de desarroBiar las nuevas actividades permilidas por el Real Decreto
10822012, de 13 de julic). En base & ello, el objelo social de la Sociedad es la administracion,
representacion, gestién de las inverslones y gestidn de las suscrpeionss y reemboizos de los
Fondos y las Soctedades de Inversidn, pudiendo ademds realizar las siguientes actividades:

a) Gestitn  discrecional ¢ individuslizada de carteras de  inversiones, incluidas las
pertenecientas a Fondos de pensiones, e vintud de un mandatn atorgadao por los inversores
o perspna legalmente autorizeda, siempre gue tales carterzs Incluyan uno o varios de los
Instrumentos previsios en el apariado 4 del articulo 63 de la Ley del Mercado de Valores.

by  Administracion, representacion, gestidn y comercizlizacion de Endldades de capital riesgo,
en los términos establecidos por fa Ley reguladora de las Entidades de capital-riesge, otras
Entidades de Inversion Colectiva de lipo cerrado y las Sociedades Gestoras de Enfidades
da Inversidn Colectiva de tipo cerrado.

c)  Lacomerciallzacion de acciones yfo participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva.

d)  Asesoramiento sobre inversionss en uno o varios de las instrumentos previstos en el
apartado 4 dael articulo 63 de 1a Ley del Mercado da Valores.

E) Custodia y sdministraclon de las participacionas de los Fondos de Inversifn vy, en su casa,
de las acciones da laz Socledades de Inversidn,
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CLASE 82

ASG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE |NVERSION
COLECTIVA, S5.A.

MEMDRIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
{Expresada en auros)

Cuando la reafizacién de cuatquiera de las actividades expresadas requisra une especifica
autorizacion o disposicion fegal que asi lo establezea, {a Secietdad no podrs iniciar dicha actividad
hasta que tal autorizacidn se obtenga. A estos efectos, el programa de aclividades autorizado por
la C.ML.MV. y von fecha de registro 29 da enerc de 2007, contempla las siguientes actividades
para la Socledad:

a)  Adminisiracidn, represenfacion y gestién. de las Inversiones, 2s! como gestién de las
susctipcienes ¥ reembolsos de fondos v sociedades de inversién.

b}  Administracibn, representacidn v gestion de las inversiones, as! como gesfion de las
suscripciones y reembofsos de §iC de IG de IL.

Al 21 de diciembre de 2014, la Sociedad tenia asignada |2 gestidn y administrasion de un
patrimonlo total de 409.420.340,18 eurns {WNota 11), en los siguientes Fondos y Sociedades de
InverziGn:

- Global Managers Fund, F.L

- ASG Tesoreria, F.I.

- BSG Prometeo, F.I.

- Taltrack Alternative invastment, F.I,

- Valmer de Inversiones, SI1.CAV., BA,

- Gamazo 20, 5L AV, BA.

- Gicorrt, 5.1.C.AV, BA

- Diana Boaf, 5.1.C.AV., 5.A

- Clinver Gestion Patrimonial, S.1.CAN., S.A.
- Savir Patrimonio, S.1.C.AV. SA.

- Europes de Gestién EUROGESA 4, 5.1.C.AN., 5.A.
- Tesco Valores, S.1.C AV, 5.A

- Holguinfran, S.1.C.AV., 8.A

- Crmibasa, 5.A., SLCAV,

- Carauna inversiones, S1LC AV, S A,

- ARS Valores, SICAV, 5A

- Lacerta inversicnes, 5.A., 5LC.AV.

- Inversiones Programadas, S1LC.AV, 5A,

- Krakatoa Inversions, 5.LC.AV., S.A,

- Hibafer Inversiones 2001, 51.C AV, SA.

- Alnama Stock, S1C.AV., S.A.

- Alco Inversiones Financieras, S1C.AV., 5.A.
- Routlng Inversiones, 5.1.C.A V., 5.A.
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GLASE 8

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES Al. EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
(Expresada en eurcs)

DIP Global Markets 150, Luxemburgo

DIP Markel Risk Global Bond, Luxemburge

DIP Market Risk Global Equities, Luxemburgo

DIP Client Risk 7-A, Luxemburgo

4P Chient Risk Eurlbor — A, Luxemburgo

P US Eguities, Luxemburgo

NP Ligquidity Fund, Luxemburgo .

[HP Taltrack Equity Managers Fund A, Luxemburgo
CHF European Equitizs Fund, Luxemburgo

Al 31 de diciembre de 2013 tenia asignada fa gestién y administracion de un patrimonio lotzl da
443.085.101,14 eurgs (Nota 11), en los siguientes Fondos y Sociedades da inversian:

iobal Managers Fund, F.I.
ARG Tesoreria, F.L.
836 Prometeo, Fi,
Taltrack Altemnative Investment, F.I.
Posittve Returns, 5.1.C.A V., 5.A.
Valmer de Inversiones, S1L.CAV, 5.A.
Camaza 20, S1CAV, 5A
Diana Boat, S1CAV., 5A,
SeaWolf, SIC AV, SA.
Eurcpaa de Gestion EURDGESA 4, S1CANV. . S5A.
Tesco Valores, B1.CAN, SA.
Holguinfran S1.C.AN., S.A,
Crmibasa, SI1LCAV., S5A.
Czrauna lmversiones, S1.CAV., 5.A.
ARS Valores, SIL.CAV, 5A.
Lacerta inversiones, S1CAYV. SA,
Inversiones Programadas, S.1.C.AY., S.A.
Booming Inversiones, S.1.C.AV., S.A.
Krakatoa Imversions, 51.C.AV., 5.A.
MNibafer Inversiones 2001, SLCAV, 5.A
Alnama Stock, S1LAV, BA
Faceta Invest, B.1.C.AV. 5A.
Routing Inversicnes, S5.1.C.ANV., 3.A
DIP Giohal Markets 150, Luxemburgoe
DIF Market Risk Global Bond, Luxembtrgo
DIP Market Risk Global Equiltes, Luxembtirgn
DIP Client Rizk 7-A, Luxemburgo

" ] ] [} [] L] L] El L L + F r E 1 i i L i 1 1 [ [ [ [ [] 1
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CLASE B2

A&%G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S5.A,

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

" BIP Cllent Risk Euribor — A, Luxemburgo
- DIP US Equities, Luxemburgo
- OIP Liyuidity Fund, Luxemburgo

La Sociedsd teniz delegada hasta el 4 de noviembre de 2044 la funcién de llevanza de la
contabilidad y determinacian def valor liquidative de las Instituciones de Inversiin Calectiva por ella
gestionadas en la socledad Santander Investment Bolsa, S.V., S.A. {Sociedad de! Grupo Bance
Santander) segln acuerdo de *Delegacién de funciones de administracion de nstitucicnes de
Inversion Colectiva® firmado entre las partes con fecha 1 de octubre de 2007,

A pariir de esa fecha, la funcién de lfevanza de la contabilidad y determinacidn del valor liguidativo
de fas Instituciones de Inversidn Cofectiva estdn encomendadas a Santander Fund Administration,
3.A., entidad pertenecienta al Grups Banco Santander.

La Sociedad forma parte del Grupa Asesores y Gestores Financieros cuys matriz es Asesores y
Gestores Financierps, 5.A., (la Saciedad Dominante). La Socedad Dominante fene su domlcilic
soclal en Cf Joaguin Costa, 26, Madid, ha side designada por el Banco de Espaha comp
Sociedad ebligada al cumplimiente de los deberes propios del Grupe, por lo que ia citada
Socledad ha farnufado con fecha 27 de marza de 2015 de fortma separada las cuentas anuales
cansolidadas que se someten igualmernita a auditorfa independiente,

Ninguna de estas sociedades coliza en Bolsa y su ejersicla econgmice finaliza el 31 de diciembre
de cada gjercicia.

al  Hechos relavantes acontecidos durante los ejercicing 2014 y 2013

Tal y como ge indica en la Nota 2.d, durante el ejercicic 2013 los accionistas de la Socledad
acordaron realizar una reduccion de capital par un importe total de 600.000 euros, mediante la
amortizacién de 120.000 acciones, con un valor nominal de 5 euros por aceidn, guedande fijado el
capital social en 1640000 euros. Esta reduccitn de capital tiene por objeto reducir las
sporiaciones reallzadas por fos accionistas, si bien se ha asegurado en todo momentn el
cumplimlenia de requerimientos de recursos propios minimes de la Sociedad establecidas por la
normativa en vigor.

Curants les ejercicios 2014 y 2013 no se han producido ofros hechos relevantes significatives gque
hayan de ser mencicnados en esta nota,
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CLASE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A. :

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Exprasada en euros}

b)  Fechade formulacidn

E! Consejo de Administracidn da {a Socledad, en fecha 27 de marzo de 2015, procede a formular
las cuentas anuales y el informe de gestidn del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de
2014, estando pendientes de aprobacién por la Junta General de Accionisias de la misma, l2 cual
se esperit qua las apruebs sin cambios sighificativos.

Los miembres del Consejo de Administracion, a la fecha de formulacidn de las presentes cuentas
anuales, son:

D. Juan Sudrez de Figueroa FPresidenta
. Juan Espel Sesé Consejerc
[ Sergio Navamo Ferndndez Consejero
D. Adrlanoz Ifatstlon Kyrlazig Consejero
. Fernande Alvarez-Ude Secretaric — no consejero

c}  Sucursales y representantes

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 1a Sociedad no cuenta con sucursales ni representaciones
otorgadas.

2. Hases de presentaclén de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas, formuladas por los Adminisiradores de la Socledad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de ésta, habiéndose aplicade la legistacidn mercanti
vigenia ¥ con fas normas establecidas en la Circubar 772008, de 26 de noviembre, sobre normas
contables, cuentas anusles vy estados de infarmacion reservada de las Empresas de Servicios de
Inversion, Sociedades Gestoras de Instifuciones de Inversién Caolectiva y Sociedades Gestoras de
Entidatdes de Capital-Riesge de la CN.MV., vy medificada por ta Circular 5/2011, de 12 da
diciembre, con & objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacidn financiera y de
los resutades de la Sociedad.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anvales se expresan en
eurcs, salvo que expresamente se indique o contrario.



CLASE 82

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 3t DE DICIEMBERE DE 2414
{Expresada en euros)

)  Princlpics contahles no obligatordos

La Sactedad no ha eplicado principlos contables no obligatorios durante los ejercicios concluidos al
31 da diciembre de 2014 y 2013,

No existe ningln principio ¥ norma contable ni eritetie de valoracion obiigatorio que, slendo
elgnificativo su efacto, se haya dejado de aplicar en su preparacién, inchiyéndose en fa Nota 2 un
resumen ta las principios y normas contables y de los criterins de valoracidn mas significativos
apiicados en {as presentes cuentas anuales. La Informaciin contenida en las presentss cuentas
anuales es responsabilidad de los Administradores de la Socledad.

c)  Aspectos critlcos de la valoracian vy estimacion de [a Incentldumbre

La preparacion de las cuentas enuzles exige el use por parte de la Sociedad de clertas
estimaciones ¥ Juicios en relactdn con el futuro gue se avalilan continsamente y se basan en Iz
experiencia historicz y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen
razonables bajo las circunstancias,

Las estimaciones contables resuftantes, por definicién, raramente iguatardn a los comespondientes
resultados reales. Basicaments, estas estimaciones hacen referencla a:

- L 85 pérdidas por deteriorn de determinados activos (Notas Gy 8).
- El valor razonabia de deferminados activos financieros {Nota 8).
- La vida Otil det activa Intangible (Nota B).

- £l perinde de recuperacidn de fos impuestos diferidos (Nota 12},

A pesar de que esias estimaciones se han realizado en funcién ds ta mejor informacian disponible
sobra los hechos analizados en cada fecha de cierre contable, ez posible qua acontecimientos que
puedan tener lugar en el future ohliguen a modificarias {al alza o a la baja) en priximos ejercicios.
Dicha modificacion se realizard, en su caso, de forma prospectiva, reconocienda los efectos del
cambio de estimation en la cotrespondiente cuenta de pérdidas y ganancias.

d}  Principio de gestion continuada

tas presentes cuentas anuates han sido elaboradas bzjo el principio da gestion continuada, al
considerar ios Administradores de la Scciedad que no hay factores que afecten a dicho principio.
Adicionalments, la Sociedad cuenta con el apeoyn de su Accionista mayoritarle (Asesores vy
Gesfores Financieras, 5.A.).

UMC773278
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CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 21 DE DICIEMBRE DE 2114
(Expresada en euros)

Con fecha 29 de abril de 2013 fa Junta General de Accionistas da la Sodledad aprobad reslizar una
reduccidn de capltal por importe de 600.000 eurcs, ssegurando en todo momiento el cumplimiento
de ios requerimientos de recursos propios minimos de la Sociedad establecidas por ta normativa
en vigor (Nota 5).

Al 31 de diclembre da 2014 y 2013, la Sociedad cuemple con los regusrimientos de recurses
propios establecidos por la normativa en vigor,

e} Comparacian de la Informacién

Los Administradores de la Sociedad, presentan, & efectos comparativos, con cada una de Ias
pattidas def balance de situacidn, de la cuenta da pérdidas v ganancias y del estado de camhbios
en &l patrimario neto, ademas de las cifras del gjercicio 2014, las comespondlentes al ejercicio
anterior.

3 Hechos pestetiores a la fecha de batance

No se han producido hechos significativas posteriores al 31 de diciembre de 2014 que puedan
afectar a {as cuentas anuales de la Sociedad.

4, Normas da registro y valoracion

Los principios y criterias de contabilidad méas significativos se resumen a continuacién:

a}  Acilvos flrancleros

Los activos financieros =a tlaslfican en &l balance de acuerdo con los siguientes criterios:
i) Cartera de negociacion
incluye los actives finencierns gue se han adouildo con & obieto de reallzaros a corto
plazo, son parte de upa cartera de instrumentos financieros identificados y gestionados
conjuniamente para fa gue se han reallzade acluaciones recientes para la obtencion de
ganancias a corto plazo o son instrumentos derivados no designades como Insfrumentos de

cobertura contable,

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Scciedad ne mantiene instrumentos financieroz en
esta carlera,
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CLASE 6

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

i} Disponibles para la venta

Comesponde a los valores representativos de deudz no clasificados como fnversion a
vencimiento, como otros activos financieros & valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias, como inversiones credilicias o como cartera de negoclacion v los instrumentos
de capital de entidades gque no son dependientes, ascciadas o multigrtpo v que no se han
incluidn en las categorias de cartera de negociacién y de otros activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2613, la Sacledad ho mantiene instrumentos financieros en
exta cartera.

i)  Ofros acttvos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

Incluye loz activos financieros que, no farmanda parte da la cartera de negociacitn, tienen la
consideracion de activos financieros hibridos y estan valorados integramenta por sy vaior
razonabie y Ios que se gestionan comjuntamente con pasivos por contratos de segurp
valorados por su valor razonable o con derivados financierns que tienen por obieto v efectn
reducir significallvamente su exposicidn a varaciones en su valor razonable o que se
gestionan conjuntamente con pasivos financieros y derivades 2l objeln de reducir
sigrificativaments la exposicion giobal al rissgo da tpa de interés,

Al 31 de diciembre da 2014 y 2013, la Scciedad no mantlena instrumentos financleros en
esla carlera,

v)  Inversiones en el patimonio de empresas del Grupo, multigrepe y asociadas

Se valoran por su coste menos, en su caso, el imporie acumulado de las correcciones por
deterioro del valor. No obstante, cuando existe una inversion anterior a su calificacién como
empresa del Grupo, multigrups ¢ asociada, se considera como coste de la inversién su valor
contabie antes de tener esa calificacidin. Los ajustes valoratives previos contzbiltzados
directamenis en el patrimonio neto se mantienen en éste hasta qgue se dan de baja.

5i existe evidencia objetiva de que ef valor en libros no s recuperable, ee efechian las
oportunas comectiones valorativas por [a diferencia entre su valor en libros v ef importe
recuperable, entendido éste como ef mayor importe entre su valor razonable menos los
costes de venta y &l valor actual de los fiujos de efectiva derivades de la inversisn. Salvo
mejfor evidencia del importe recugerable, en la estimacion del deterioro de estas inversiones
g8 loma en consideracion el patrimonds nele de f soeiedad participada conegido por las
plusvallas tAcitas existentes en la fecha de la valoracion. La correccitn de valor ¥, BN SU
caso, SH reversion se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en gue sa
proaduce,
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CLASE :

ON
ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERS!
COLECTIVA, 5.4

10
MEMORIA DE [As CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCIC
ANUAL TERMINADD EL 31 DE DICIEMBRE QE 2014

{Expresada en euras}

v} Inversiones crediticiag

o
Son activos financieros ng derivados, con flujos de efectivo de cuantfa detarmfnﬂgraaré
determinable, en los que todo g desembolze reafizado por la entidad se recupa ce
sustancialmente, exciuidas ias razones imputables a la sofvencia de! deudor, gue N oS
valoran a valor razonable, ni ia sociedag tiene necesaramente la intencion de manten
hasia su vencimienio, .

de
Un active financieng Que 8@ negocia en i mercado activo, tal coma un instrumen!c O
deuda cotizadp, ng cumpie los requisitns Para su clasificacién en esta categorta, T-?Imt% g O
los cumpte una Participacisn adguirida en U conjunto de activas gue no sean crédi
cuentas a cobrar, by COMQ Una participacian en un fondo de inversion.

vi)  inversiones manienidas al vencimiento

- ) ) HVO
Corespande a los valores representativas de deuda con vencimisnto fijo y flujos de ‘?f?:':pnr
de importa determinadeo, Gue la Sociedad hg decidide mantener hasta su amnﬂazamqﬂci 5n
fener, basicaments, la capacidad financiera para hacerlo o por comtar con financi

. n
Al 31 de diciembre ds 2014 ¥ 213, Ia Sociedad no mantiene instrumentas financieros €
esla cartara,

Registro y valoracisn da lps actives financierns

erd
Los actives financieros se registran iniclalmente, en general, por su valor razur?e}bfe, que ?-en
& €l precio de |a transaccién, salvp evidencia en contrario, Sy valoracidn posteric

" s,
- Los actives financieros sa vaioran a U valor razonable excepto las inversiones Weﬂitlsiﬂn a
las inversiones mamenidas g Vencimiento, los instrumentos de capital cuyo valor razonable &5
pueda determinarse de foma sUficientemente cbjetiva, las participationes en entida Hive
dependientes, muttigrypo y asociadas y los derivados financieros que tengan como ac
subyatente a dichas nstrementos de capital y se liguiden mediante iz entegs de los mismos,

el
- Se entienda par valor razonabie da un activn financierc en una fecha dada e importe F'E"i' &N
que podria ser entregade entra Paftes interesadas debidamente informadas, en una traﬂsacc; ol
realizadz en condiciones de independencia muiua. La mefor evidencia del valor raz:::-nablel e o,
precio de collzacidén en LA mercado active que Cormesponde a un mercado organize
transparents y profundg,

10
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ER

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresada en surps)

Cuando no existe precio de mercada pars un deferminado aclivo financiero, =e recurra para
estimar su valor razonzble gl establecide en ransaceiones recientes de insfrumentos andlogos v,
en su defectn, & modelos de valoracidn suficlentermente confrastados, Asimismo, se flenan en
cuenta las peculiandades especificas del activo a valorar y, muy especlaimente, los distintos tipos
e rgsgos que e activo financlero fleva asociados. Ko obetante, las propias limitaciones de los
modelos de valoracion desamollados y las posibles inexactitudes en las asunciones exigidas por
eslos modelos pueden dar lugar & que el valor razonable asi estimade de un activo financiero no
eoincida exactaments con el precic 2l gua el mismo podria ser comprade o vendido en |z fecha de
&4 valoracion,

- El valor raznmable de Ins derivados financieros con valor de cotlzacién en un mercado active
es st precio de cotizacion diada y e, por razones excepcionales, no se puede establecer su
cotizacion en una fecha dada, se recurre para valorados & métodos simifares a los utilizados para
valorar los derivados financieras OTC.

Bl vzlor razonsble de ios derivados financieros O7C es |2 suma de los flujas de caja futuros con
origer en el instrumento v descontados a ta fecha de la valorecidn, utiizdndose méiodos
reconccidos por los mercados financieros.

Al 31 de diclembre da 2014 v 2013 la Sociedad no manflena pozicicnes propias en instrumentos
derivados.

- Laz “Inversiones crediticias”™ y las “inversiones mantenidas 2 vencimiento” se valoran a s
coste smortizado, ulilizdndose en su determinacién e métode def tipo de interdés efectivo. Par
coste amorlizado se entfends gt coste de adquisicion de un activo financiern corregide por fos
reemboisos de principal ¥ fa parte Imputada en {a cuenta de pérdidas v ganancias, mediante
utilizacion del método def tipo de interés efectivo, de la diferencia entre & coste inicial v el
correspondiente valor de reembalso al vencimientn y menos cualguier reduccién da valor por
deterioro reconocida directamenta ¢omo una disminucion del importa del acfive @ mediante una
cuenta correctorz de st valor, En el ¢asc de que e encusntren cobiertas en operaciones da
cobertura de valor razonable, se registran aguellas varisciones que se produzean en su vaior
razonable relacionatas con el riesgo o con los riesqos cubiertos en dichas operaciones de
cobertura.

El fipo de Interés efecfive s = tipo de actualizaciin gue iguala exactaments el valor de un
instumants financtem con los flujos de efective estimados & lo largo de ja vida esperada det
irshuments, 2 pardir de sus condiciones conbrathuales, tal como epciones de emortizacion
anticipada, per sin considerar pérdidas par riesgo da crédito futuras.
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Para los instrumentos financiems a tipo de interés fijo, el tipe de interés efectivo cofncida ton e
fipo de interdés conifractual establecido en el momento de su adguisicidn mas, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos
financierps a tipos de interds varfable, el tipo de interés efsctiva coincide con la taza ds
rendimiento vigente por todes los conceplos hasta la primera revisidn del tipo da Interés da
referencia que vaya a tener kigar.

Las variacicnes en e valor en Ebros de les actives financleros se registran, en general, con
conirapariida en {a cuenta de pérdidas y ganancias, diferencidndose enira las que tienen su origen
en el devenga da intereses y concepios asimilados, que se registran en &l epigrafe de interezes v
rendimientos asimilados, y las que corresponden a ofras causas, gue se registran, por su@ importe
netn, en el epigrafa "Resultados de operaciones financieras® de la cuenta de pérdidas v ganancias.

No obstante, las vadaciones del valor en libros de los Instrumentos incluides en el eplgrafa de
"Activos financierns dispenibles para [a venta” e registran transitorlamente en el epigrafe “Ajustes
por valoracién® del Patrimonio neto salvo que procedan de diferencltas da cambio. Los importes
incluides en ef eplgrafe "Ajustes por valoracién® permanecen formando parte del Fatrimonio neto
hasta gue se produzca la bala en el balance de situacion del activo en & gue tienen su origen,
momento en &l que se cancelan contra ta cuenta de pérdidas v ganancias.

Asimismo, lag variaciones del valor en libros de los elementos incluldos en el apigrafe de “Activos
no corrigntes en venta® ee registran con contrapartida en el epigrafe de “Ajustes por valoracian” del
Patrimonic neto.

Pérdidas por deterloro

E! valor en libros de les actives financierps se comige, en general, con cargo & la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una perdida
por deteriore, lo que sa produce:

- En el caso do Instrumentos de deuda, entendidos come los créditos vy los valores
representatives de deuda, cuando después de su reconocimisnto inksial ocurra un evente o se
produzca e efecto combinada de varios eventes que suponga un Impacta negativo en sus flujos
de efectivo futuros.

- En el caso de instrumentos de capltal, cuando despuds de su reconocimiento inicial ocurra

up evento o se produzea e efecto combinado de varios evenios gue suponga que no s& va a
poder recuperar s valor en Bbros.
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COLECTIVA, 5.A

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
[Expresada en euros)

Comae norma general, la correccign del valor en libros de los instrumentos financieros por deteriorn
se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el qua tal deteriore se
manifiesta y {a recuperacién de las pérdidas por deterioro previamente registradas, en casa de
producirse, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del perindo en el gue el deteriore se
elimina o se reduce. En el caso da fue se considere remota la recuperacian de cuzlquier importa
por deterioro registrade, éste se alimina del kalance de situacion, aungue la Sociedad pueda llevar
a cabo lat actuacionez necesarias para inlentar conseguir su cobro hasta tanto no se hayan
extinguido definitivamente sus dereches por prescripcion, condonacian u olras causas.

En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado € importe da las
pérdidas por deterioro incurridas es Igual a la diferencia negativa entre su valor en libros v &l valor
actuial de sus flujos de efective futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda cotizados
se puede utllizar, como sustituto del valor actual da jos flujos de efeclivo futuros, su valor da
mercado siempre que éste ses suficientermenta flable como para consideraro representativo del
valor que pudiers recuperar iz Sociedad.

Los flujos de sfectivo futuros esfimados da un instrumento de deuda son tedos los impories,
princigal a intereses, que la Sociedad esfima que obtendrd durante la vida del instrumento. En
dicha estimacion se considera foda la [Rformacion relevante que se encuentra disponible en la
fecha de elaboracion de los estados flnancierns, gue proporcions datos scbre 1a posibilidad de
cobro fuluro de las flujos do efectivo confractuales. Asimismo, en la estimacion de los flujos de
efectivo filuros de instrumentos gue cuenten con garantfas reales, se tienen en cuenta los fivjos
fue s obtendrlan de su realizacién, menos el importa de los costes necesarios para su obtencién
y posterior venta, con independencia de (2 probzhilidad de la ejecucidn de la garantia.

En ef caleuln del valor acheal de ios flujos de efectivo futuros estimados se utiliza comeo tipo de
actualizacidn el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es fijg, a el
tipo de interés efectivn a Ia fecha a que se refieran los estados financieros determinadc de
acuerdo con las condiciones del contrafe, cuando sea varizbla.

Laz careras de instumentos de dsuda, riesgo: contingentes y compromisos contingentes,
cualguiera que sea su titular, instrumentacion o garantia, sa analizan para determinar el riesgo de
crédito al que esla expuesta la Sociedad y estimar fas necesidades da cobertura por deterioro de
su valor. Para la confeccion de los estados financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones en
funcion de sU riesgo de crédito analizande, por separado, el riesge de insolvencia imputable al
cliente v el nesgo-pais al que, en su caso, estén expuestas.
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{Expresada en euros)

La evidencia objetiva de deterioro se determinard individualmente para todos ios Instrumentos de
deuda que sean significativos e individual o colectivamenta para los grupos de instrumentos de
deuda gue no sean individualmenta significativos. Cuando un instrumento concreto no se pueda
incliir en ningdn grupo de aclivos con caracterislicas de resgo similares, se analizard
exclusivamente de forma individual para delerminar st esta detetiorado vy, en su caso, para esfimar
fa perdida por deterioro.

El reconacimienta en Ja cuenta de pérdidas y ganancias del devengo da intereses sohre la base da
los términos contractuafes se interrumpe para todos los instrumentns de deuda calificados
individualments como deleriorados y parz agquéllos pera los gque £a hubiesen calculado
cotectivamenta pérdidas por deteriore por tener kmporles vencidos con una anfigliedad superior a
tres meases,

El imporie de las pérdidas por deterioro incumidas en valores representativos de deuda e
instrumentos de capital incluidos en el eplgrafe de “Activos financieroz disponibles para la venta®
es iguat a |z diferencia positiva entre su coste de adguisicion, neto de cualguier amortizacion de
principal, ¥ su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro previamente reconocida en la
cuenta de pérdidas y ganancias,

Cuando existen evidancias objetivas de que el descenso en el valor razonabla se debe a su
deterioro, las minusvalias latentes reconocidas directaments en €l eplgrafe de "Ajustes por
valoracidn® en el Patrimonio nefa se registran inmediatamente en ia cuenta de pérdidas y
ganancias. Si con posteroridad se recuperan todas o parte de fas pérdidas por detericro, su
Importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda, en la cuenta de pérdidas y
gananciaz del periodo de recuperacion y, para el caso de instrumentos de capltal, en el epigrafe
de “Ajustes por valoracion® en el Patrimonio neto.

Las pérdidas por deterioro de los Instrumentos de capital valorados a su coste de adquisicion
corresponden a fa diferencia entre su valor en libres v el valor ectual de ios flujos de caia futuros
esperados, actualizados al tipo de reptabiidad de mercado para otros velores similares. Dichas
pérdidas por deterioro sa registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
producen mincrande directamente ef coste del activo financiers, sin gue su Importe pueda
recuperarse saivo en caso de venta,

Baja del balance da actives financiems

La Scciedad darA de baja un activo financiero de su balance s6lo cuanda se produzea algunz de
las siguientes circunstancias:

a} Los derechos confracluzles sobra ios flujos da efecthn generados por el activo
financiero hayan expirado.
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b)Y  Transfiera el aclive financiero, segun los férmince establecidos a continuacién, ¥ no
refenga substancialmente los riesgos y bensficios nl, en casa de no retenerio,
transmila el controi del aclive transferido. Un zctivo financiera se fransfiere sdlo
cuando la Saociedad cedente:

- Trasmita integramente fodos los derechos contraciusles a recibir los flujos de
efertiva del activo, o bien,

- Conserve los derechos contractuales a recibir todos los flujos de efective del
activo financlern, pero asuma una obligacion confractual de reembolsarselos
integramente a los cesionarios sin refrase material, inclusa os intereses que se
produzean por la reinversion de fales flujos en instrumentos financieras de
efevada liquidez. Ademias, el contrato de transferencia le prohiba vender o
pignorar el active financiero original, salvo que io haga para garantizar el abono
de los flujos de efectivo a los cesionarios, y no fe obligue &l papo de cantidad
glguna gue na haya reclbido previamenta del activo transferide.

Las translerencias de activos financiercs se evaluardn para determinar en qué medida se han
trasmitide a lerceros los riesgos v beneficios inherentes a 1a propiedad del sclivo financiern. La
evaluacion se realizard comparando la exposicién de ia Sociedad cedente, antes y dezpuss da la
fransferencia, a [a variacion que puedan experimentar los impories y vencimientos de los flujos de
efectivo nelos del activo transferido.

a2 la Scciedad cedents habrad trasmitido sustancialmente los rissgos v beneficios
inherentes a la propiedad del activo transferido si su exposicion a la variacion en el
valor actual de los flujos nelns de efectivo futuros -es decir, & las pérdidas vy
ganancias futuras -disminuye de forma significafiva come resultado de la cesién.

Los riesgos vy beneficios relacionados con el aclive financiero se trasmiten sustancialmente
a terceros, entre ofras, en las siguientes transferencias:

{iy Lina venta incondiclonal de un activa financisra,

{i) Lina venta de un activo financlero con pacto de recompra o con una opcidn de
compra adguitida ¢ de vents emitida, por su valor razonable en la fecha de la
TeCOmpra.

{iii} Una venta de un activo financiero con una opcitn de compra adquirida o de
venta emilida goe estdn profundamente fuera de dinero ¥ gque es alaments
improbable que pasen @ estar dentro de dinero antes del vencimignto del
canirato,

15




CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A,

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

(iv)

Una transterencia de un activo financiero junto con una permuta financiera de
tipos de interds en la que |z Sociedad cedente figura como confraparte, siempre
que 105 pagos de la permuta no estén condicionadas por & riesgo de crédito o
de reemboiso anticipado det activo financiero.

k) La EBociedad cedente habrd retenido sustancialmente los resgos vy beneficios
inherentes a lz propledad de! active trapsferido si su exposicidn 2 la variacion en el valor
actual de los flujos nelas de efectivo futures no cambia de forma significativa coma resultado
deia cesién,

En cualquier caso, los riesgos v beneficios derivados de ia propiedad del active financiem se
retienen sustancialmenta, entre olras, en las siguientes transferencias:

(&)

{ii)

(i)

(iv)

(v)

Lina venta de una activo financiero can pacto de recompra det mismo active, de
oirc subsiancialmente igual o similar gue tengan ef mismo valor razonable, por
un precio fijo mas un Interés. Las Sociedades tienen prohibide efectuar cesinnes
temporales por un Importe superior a2l precia de mercado o valor razonable del
activi financiero cetllda, va que ta diferencia en mas podria considerarse, en su
case, capiacion ne autorizada de financiacion directa del cesionario.

Lin contrato de préstama de valores en gque el prestatario tenga la obligacion de
devolver los mismos valores v oltos sustanciaiimente iguales que tengan idéntico
valor razgnable.

La venta de unz cuenta a eobrar por su valor razonable o ef descuents da papel
comercial, cuando ia Socledad cedente garantice & cesionario la compensacién
de cualquier pérdida crediticia.

Una verta de un activo financiero por su valor razonable junto con unz permuta
financiera sobre el rendimiento iotal, cuando la Sociedad cedente asuma &l
Hiesgo de mercado del activ transferido.

Una venta de un activo financiero con una epoidn de compra adguirida o de

venta emilida gue estdn profundamente dentro de cinero y que es muy
improbable que pasen & estar fuera de dinerp antes del vencimients del contratn.

15




OM0773288

CLASE g

ARG FONDQS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 3t DE DICIEMBRE DE 2014
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hl Pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican en el balance de acusrdo con los siguientes criterias:
i} Cartera de negociachin

Incluye ios pasivos financieros que se han adquirida con el obieto de realizarlos a corto
plazo, son parte de una cartera da instrumentos financieros identificados y gestionadas
conjuntaments pars la que se han realizade actuaciones recientes para la chiencidn de
ganancias a corto plazo, son instrumentos dervadas no designades como instrumentos de
cobartura contable o son originades por [a venta en firme de actives financieros adquiridas
temporatmente o recibidos en préstamo.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en
esta cartera.

i Chros pasives financiercs a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas v
ganancias

Corresponden a fos que no formande parte de la Cartera de negociacion tienen s
naturafaza da insirumentos financierns hibridos y no es pasible determinar con fiablidad e
valor razonable del derivatic implicito que contienen.

Al 3 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad ne mantlens instrumentos financieroe en
esia cartera.

i)  Ofros pasivos financieros a valor razonable con camblas en el patrimenio neto

Incluye los pasives asociados con activos financieros asosciados con activos financieros
clasificados como dispanibles para ia venta que han sido transferidos pero gua no cumplen
tos requisitos para ser dados de baja del balance. Los pasivos financieros asociados con
taies aclivos se valoraran, al igual que éstas, por su valor razonabls con camblos en el
patrimenio neto.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Socledad no mantiene instrumentos financlerns en
esta cartera,

iv)  Pasivos financieros al coste amontizado

Se incliyen en esta calagorlz los pasivos financieros no incluidos en ninguna de las
categorias anteriores.
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Registro y valoracion de Jos pasivos financleros
Los pasivos financieros se registran a su coste amorllzado excepto en los casos siguientes:

- Les pasivas financieros inciuidos en |os epligrafes de "Carera de negociacion™, de “Otros
pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias” y de “Oiros Fasivos
financiarms a valor razonahble con cambios en patrimonio neto” gue se valoran a valor razonable.
Los pasivos financieros cublertos en operaciones de cobertura de valor razonable se ajustan,
registrindose aguellas variaciones que se producen en su valor razonable en relacion con el
riesge cubierto en la operacicn de cobertura,

- Les derivados financieros que tengan como subyacente instrumentos de capitat coyo valor
razoniable no pueta determinarse de forma suficientemente objetive y se liguiden mediante
entrega de los mizmos se valoran por su coste,

Las variaciones en ei valor en libros de los pasivos financieros se registran, en general, con
conirapartida en la cusnta de pérdidas y ganancias, diferenciandose entre las que tienen su anigen
en el devengo de intereses y cunceplos asimilados, gue se registran en el eplgrafe da Interases v
cargas asimitadas, y las gue coresponden a ofras causas, Que se registran, por sU knporie netn,
en €l eplgrafe “Resultades da operaciones financieras™ de 1a cuenta de pérdidas vy ganancias,

Mo obstante, las variaciones del valor en libros de los instrumentos incluidos en el epigrafe de
“Pasivos financieros & valor razonable con cambios en patimonio nefs” sa registran
transitoriamente en el epigrafe "Ajustes por valoracion” del Patrimonio neto, Los impottes incluidos
en el eplgrafe de “Ajusies por valoracidn® permanecen formande parte del Patrimonio neto hasta
gue se produzea la baja en ef balance de situacidn del pasivo en gl que tienen su origen, mamenta
en el gue se cancelan contra fa cuenta de pérdidas y gananeias.

Baja del balance de pasivos financleros

- Un pasiva financierc, o una parte de él, debera ser datdo de baja de! balance cuando se
haya extinguido ia obligacién especifica en & contrato, porque haya sido pagada, cancelada o
haya caducado,

La diferencia entre ! valor en libros de un pasivo financiero extinguide, o una parte de él, y fa
contraprestacidn pagada, incluyendo cualguier activo trensferido distinto del efectivo, menos
cuzalquier pasivo asumido, se reconocers inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

- Las recompras de instrumentos da deuda emilidos por la Sociedad se daran de baja del
balance sungue se vayan a recolocar en &l futuro.
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En caso de recompras de una pare de un pasivo financlero, la Sociedad distribuird el valor en
ibros previo del pasivo entre la parte que se dard de baja v la parle que contiuard siendo
recanacida en el balance, en funcidn de les valores raronables relativos de ambas partes en la
fecha de adquisiclén. La diferencia entre la parte dada de baja y cualquier contraprestacién
entregada a cambio se reconocera en la cuenta de pérdidas v ganancias.

- Un pasivo financiera liquidado por Ja Sociedad a un lercern para que asuma el importe de la
deuda transferida no se exinguird, aungue tal circunstancia se haya comunicado al acreedor, a
mencs que la Socledad quede legalmente {iberada de su oblgacidn, por acuerdo contractual con
el acreedor o mediants resolusion judicial o arbitral.

Cuando la Sceiedad quede Gberada por el acreedor de su obligacin de Egquidar uns deuda,
porque ha sido asumida por un tercero, pero garantice su pago en el nuevo supuesto de
incumplimiento del nueve acreedor, (a Sociedad debera:

* Dar de baja del balance el importe de la deuda original y reconccer un nueva pasivo
financierg por & valor razonable de la ohiigacion asumida por la garantfa.

* Contabilizar inmediatarments en la cuenta de pérdidaz v ganancias 12 diferencia entre:;
ef valor en libros det pasivo financiero original menos el valor razonable del nuevo pasivo
reconncido; ¥ cualguier contraprestacion entregada.

) Cempensacion de saldos

Los salas deudores y acreedores con origen en transaccionss que, contractualmente b por
imperativo da una norma legal, cortemplan ta posibilidad de compensacion y sa tiene {a intencidn
de liquidarios por sb imporie neto © de realizar ! aclive v proceder al pago del pasivo de forma
simuttdnea, se presentzn en el balance de situacion por su importe netop.

La moneda funcional de |2 Sociedad es el Eurp. En consecuencia, lodos jos saldos v

fransacciones denominados en monedas diferentes gl Ewro se consideran denpminados en
moneda extranjera.
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d} Valoraclon de las cuentas en moneda extranjera

En el reconocimiento nlcial, los saldos deudores y acreedores denominados en moneda extranjera
se convierten & la moneda funcional uiiiizando & tipe de cambio de contado da 1a fecha de
reconocimiento, entendide come el tipo de cambio para entrega inmediata. Con postertoridad &
reconocimiento inicial, se aplican las siguientes reglas para la conversion de saldes denominados
en moneda extranjera a la maneda funcional:

- Los activos ¥ pasivos da caricter monetario, se eonvierten al tipo de cambio de cierre,
entendido coma el lipp de camblo medio de contado de la fecha 2 que sa refizren los
estados financierps.

- Las partidas no monetarlas vaioradas af coste histérco, se convierten al tipo de
cambio de |a fecha de adguisicidn.

- Las parlidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de
cambio de la fecha en que se determinz el valor razonable.

- Los ingresos v gastos se convierten aplicando el 1po de cambio de Ja fecha de Ia
pperacion.

No obstante, se utiliza un tipe de cambic medio det periodo para todas las operaciones realizadas
en el mismo, salvo que haya sufrido variaciones significatlvas. Las amartizasiones se convierten al
tipo de cambio aplicado at correspondiente activo.

Las diferencizs de cambio surgidas en s conversién de los saldos deudores vy acreedores
denominados en moneda exfranjera se registran, en general, en la cuenta de pardidas ¥
ganancias. No obstante, en el caso de las diferencias de cambio gue surgen en partidas no
mionetarias vatoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razenable se imputa en el
epigrafe de Ajustes por valoracion def Patrimonio neto, =e desglosa el componente de tipo de
cambio da la revalorizacidn del elemento no monetario.

e}  Activo Intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identficables pert sin apariencia flsica. S5e
considera gue los activos intangibles son identificables cuando son separablfes de ofros activos
porque se pueden engjenar, amendar o dispener de ellos de forma individual o surgen comp
corsecuencia de un conlrato o de ofro tipe de negocio jrfdico. Se reccnoce un activa intangible
cuande, ademas de salisfacer la definicidn anterior, ta Sociedad estima probabls la percepeidn de
beneficios econdmicos derivados de dicho elemente y sy coste puede estimzarse de manera fable.
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Luos activos intangibles sa reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisicion o de
praduccion, y, posterformente, se valoran por 5u coste menos, cuando proceda, bs amortizacion
acumulada ¥y cualquisr pérdida por deteriora.

En cada cierre contable, 1a Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de
gue e valor neto de los elemenios de su activo intangible exceds de su corespondients importe
recuperable. En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en fibros del comespondiente efemento
hasta su importe recupsrable y ajusta los camos futiros en conceplo de amorizacidn en
preporcidn a su valer en libros ajustado y a st noeva vida Ot remanente, en e caso de ser
necesaria una reesfimacién de la misma. Por ofra parie, cuando existen indicios de que s8 ha
recuperadn el valor de un elemento, iz Sociedad registra la reversion de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos antericres y ajusta |ns cargos futuros en conceptn de sy amortizacion.
La reversion de la pérdida por deteriore de un elemenit en ningiin caso puesde suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendrfa s ne s& hubieran reconocida
pérdidas por deterioro en ejercicios antericres.

En refacion con las aplicaciones informaticas, la Sociedad registra las mismas por su coste,
deducida su comespondiente amortizacién acumuiada, gue s& calcula linealmenta en up pericdo
de enlre 3 y 5 afiog,

f) Arrendarnientos
Los contratos de arrendamiento se presentan en funcién del fondo econdmico de la operaclén son
independenciza de su forma juridica y se clasifican desde & inicic como arrendamientos financierns
L cperativos.
- Arrendamiento financiero
Un amendamiento s# coosidera como amendamiento financiero cuando se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo ohjeto
del contrato.
Al 21 da diciembre de 2014 y 2013, |a Sociedad no mantiene ests ipo de arrendamientn.
- Amendamienio operativo
Los arendamientos en los que el arrendador consarva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivado: de iz tiularidad se claslfican como avendamienios operatives. Los
pages en concepio de arrendamiento operativo {hetos de cualquier incentive recibide del

armendador} se cargan en la cuenta de pérdidas v gananclas del efercicio en qus se
devengan sobre una base lineal duranta ef perinda de arrendamiento.
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GLAGE &S

AAG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
{Expresada en euros}

g] Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos ¥ gastos por intereses ¥ concepins asimiisbles a elfos e registran contablemente, en
general, en funcidn de su perlode de devengo y por aplicacién del méltodo del tipo de interés
efectve. Los dividendos percibidos de olras entidades se reconogen coms Ingeess en el momento
en gue naca el derecho a percibirios.

Las comisiongs pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la
denominactén que reciban contractuaimente, se clasifican en las siguientes categarfas, que
determinan su Imputacidn en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquélas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operackin
financiera y se Imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de |a vida esperada
de la operacidn coma un ajusts al coste b rendimientn efectivo de la misma.

- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de Jas prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecucion de
un servicio que se realiza durante un periodo de tiempo y en 12 prestacién de un servicio
que se gjecuta en un acto singular.

f.os ingresos y gastos en concepto de comisiones y honoraros asimilados saregistranen fa
cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerde a [os siguientes criterios:

~  lLos vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias sa registran en &) momento de su cobro,

~  los que corresponden a transacciones o servicios gue se realizan duranfe un
periodo de tiempo s& registran durante ef periodo de tales fransacciones o servicins.

- Los gus corresponden a una transaccidn o servicio que se ejscuta &0 un acio
singular e registran cuands se produce el acto que los origina.

ios ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en funcidn dal princigic del
devengo. Los cobros y pagos diferides en ef tiempo 8 registran contablemente por gl importe
resultante de actualizar financieramenta los flujos de efecttva previsins a tasas de mercado.
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LLASE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 3.A.

MEMGRIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADD EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
{Expresada en euras)

h) Reconcclmlento de gastas financieros

Los gastos financleros son los intereses y otros cosles en que Incurre una sociedad en relacién
con la firanciacidn reclbida.

Los gazios financieros sa contabilizardn an la cuenta de peérdidas ¥ ganancias como gasios det
periodo en que se devengan. No chstante, las sociadades capitalizaran los gastos financieros que
ea hayan devengado zntes de la poesta en condiciones de funcianamiento del inmovilizado, que
sean directaments atribuibles a la adguisicidn sonstrucelon o produseion de activas cualificados,
formando parte de su valor &n fibros, siempre que sea probable que generen beneficios futuros y
puedan vatorarse con suficienta fiabilldad.

i} Gastes de personal
- Retribuciones de corto plazo

San las remuneraciones cuyo pago debe ser atendide en el plazo de los doce meses
siguientes al cierre del ejercicio en el cual los empieades han prestado sus servicios.

Se valorardn por el importe que =8 ha de pagar por los servicios recibidos, registrandose en
fas cuentas anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualguier
impaorte ya satisfecho y como un gasio del periodo en el que los empleados hayan prestado
5US Servicios,

- indempizaciones por cese

Se reconocerin comp Un pasivo ¥y como un gasto, sdlo cuando la Sociedad esté
camprometida da forma demostrable a rescindir el vinculo gue ie une con un empleado o
grupc da empleados antes de la fecha formal de retiro o bien a pagar Indemnizaciones por
casa comp resbltado de una oferta realizada para incentivar la rescisidn voluntaria del
cantrato laboral por parte de los empleados.

- Remuneraciones basadas en instrumentos de caplial
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CLASE B

AAG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [NVERSION
COLECTIVA, 5.A

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en eures)

Cuando una entidad entregua a sus empleados instrumentos de capital propios, como
contraprestacidn de los servicios recibidos, deberdl aplicar ef siguiente tratamiento contabla:

- Silz entrega dae Instrumentos de capital se realiza en forma inmediata gin exigitles un
periodo especifico da servicios para adquirr la {ibiaridad sobre ellos, la entidad
reconocerd, en la fecha de concesién, un gasic por la (olalidad de los servicios
recibidos, abonando su imperia a patrimenio nelo.

- 51 los empleadoas obtienen el derecho a recibi los instrumentos de capital una vaz
finalizade un periodo espechico de servicios, sa reconocera ef gasto por fos servicios
recibidos y el correspondiente incremento de patrimonio neto, a medida que aquélios
presten servicios durante dicho periodo.

EFG Investment, sociedad matriz de! Grupo Asesores y Gestoras Financieros (A&G), como parte
del acuerdo entre accionistas relacionado con la transaceidn de adguisicion de su participacién en
el mencionado Grupe, puso en matcha dog programas de refribucién basada en actiones {SPP)
con & objefivo de incentivar tanto a las representanies del Grupe como a fa Direccion de la
compaiita en Espafia {en adsiants, ambas grupas).

Ambos planes tenfan un pericdo de consolidacton de 4 afins {20490-2013) v &l resultado final det
plan esta ligado a:

- Evalucion del valor por aceldn de ias acclones del Grupo A&G en € perlodo de
consolidacian, calculado de acuerdo con un métods de valoracion denominado Confinuing
Valuation Method {CVM).

- Oiras variables discrecionales.

Ambos grupoes recibirlan clerto impeorte de retribucién ¢, ademas de cumplir una serie de requisltos
de pmrmanencia establecidos en el acuerdo, adquirlan el ndmera de acciones de A&S gue
individuatiments les carrespondian.

£l programa para bz Direccitn de la compafia incluyd un componente kasade en acciones ¥ uno
no relacionado con las mismas. Lste limo se peridificaba linealments de manera anual ¥
dependia de las decisiones tomadas por el Consejo de Administracidn de ABG. Este componente
ere tratado contablements coma un esguema de retribucion a corto plazo.
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CLAGE B/

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros}

El componente basado en acclones concedia un cierta mporta da retribucien a iz Direccién de la
compaiia incluida en el programa. Este importe se basaba en ka revaluacion de fas acciones del
Gripo ARG en el periodo de consolidacidn con un valor minimo de 100 millones de euros (igual a
la inversidn iniciat de EFG en ef Grupo}.

El programa para representantes era virtualmente |déntico al de la Direccion de la compafila.

Basado en el cardcter de descuento sobre |la compra de acciones que tenfa e! programa y en que
ambos grupes han de adguirir un nimero determinzdo de scciohes para tener acceso a la
retribucidn, ambos programas se trataban contablemente come programas kquidables en efectivo
y ze registraban como un gasto anual en fa cuenta de pérdidas y ganancias contra una pravision
en el pasivo del balance da situacidn, El importe a registrar como provisidn se revisaba con una
pericdicidad anual y los cambios en la estimacion se registrardn en la cuenta de pérdidas v
ganancias del Srupo.

Al 31 de diciembre de 2013, en base al apalisis realizado por la direccidn del Grupo ARG, sa
considerd gue ere sifaments probabla que los beneficiarios del components basada en acciones
no ejecutasen los mencionados derechos de descuento. Por elio & 34 de diclembre da 2013 se
revertid i3 provisién dotada por la Sociedad en efercicics antericres, registrando un importe de
8.666 euros en la cuenta da pérdidas y ganancias por este conceplo.

JJ] Provisianes y pasivos contingentes

Se consideran provisiones las obligaciones actuales da la Sociedad, surgidas como consecusntia
de sucesos pasados, que se encueniran claramente especificadas en cuanto a su naturalaza a fa
fecha de los estados financieros, pera resulan indeterminadas en cuanto a su importe o mamento
de cancelacion, al vencimiento de las cuales y para cancelarlas, fa Sociedad espera gua deberd
desprenderse de recursos gue incorporan beneficios econdmicos. Dichas obligacicnes pueden
surgir por los aspectos siguientes:

- Una disposicién legat o eontractual,

- Lina obligacién impllcita o tdcits, cuyo nacimiento se sitha en una expectativa vahida
creada por la Sociedad frenta a terceros respecto de la asuncidn de ciertas tipos de
responsabilidades. Tales expectativas se crean cuardo la Sociedad acepta publicamente
responsabiiidades, se derivan de comportamientos pasados o da pollticas empresariales de
dominio pibllca.

- La evolucidn practicaments segura de la regulacion en determinados aspectos, en
paricwar, proyectos normativos de 1os que la Sociedad na podrd sustraerse.
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CLASE 8

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANLIAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
{Expresada en eurcs)

Son pasivos contingentes 1as obligaciones posibles de la Saciedad, surgidas como consecuencia
de sucesos pazados, cuya existencia estd condicionada a que couma o no, uno 0 mas eventos
futuros independizntes de fa voluntad de la Sociedad. Los pasivos contingentes incluyen las
chligavinnes actuales de la Sociedad cuya cancelacidn no sea probable gue origine uns
disminuciin de recursos que incorporan beneficios econdmicos & cuyo importe, en cAses
extretnadamente ratos, ne pueda ser cuantificadn con la suficients fiabilidad.

las provisiones y los pasivos conlingentes se califican como probables cuando existe mayor
verosimilitud de que ocurtan que de o confraro, peslbles cuando existe menor verosimiltud de
que ocurran gue de 1o contrasio ¥ remstos cuande su apariciin es extramadamenta rara.

La Sociedad incluye en las cuentas anuates todas las provisiones significativas con respecto a 1as
cusles se esiima que {a probabllidad de que se tenga que alender 1a oblfgacidon es mayor que de o
contrario. Los pasivos contingentes no es reconocen en l2s cuentas anuales sino gue se informa
sobre oz mismos a no Ser que se considere remota la posibllidad de gue se produzes una salida
de recursos que incorporen beneficlos econdmisos.

Las provisicnes se cuantifican teniendo eh consideracidn la mejor informacién disponible sobre {as
consecuencias del sucesc que fas otiginan y son estimadas en cada cierre contable. Las mismas
son utilizadas para afrontar las obilgaciones especificas parz las cuales fueron reconscidas,
procadiéndose 8 su reversidn, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan da existir o
disminuyen.

k) Impuesto sabre Beneficios

El Impuasto sobre Beneficios se considera como un gasto ¥ se regisira en & eplgrafe de impuesto
sobre beneficios de |3 cuenta de pérdidas ¥ ganancias excepto cuanto es consecuencia de una
fransaccion regisirada directamente en el Patrimonio nete, en cuyo supuesto se regictra
directamenta en el Falimonic neto, ¥ de una combinacién de negocios, en fa que ef Iimpuesio
diferido se regisira comoe un efemento patrimonial mas de fa misma.

El gasto del epicrate de Impuestoc sobre beneficios viene determinado por el impueste a pagar
calculado respecto a la base imponible del ejercicio, una vez consileradas las variaciones durante
dicho ejercicic derivadas de las diferenclas lemporarias, de los créditos por deducciones y
bonificaciones ¥ de bases imponibles negativas. La base imponible del ejercicio puede diterir det
Resultado neto del ejercicio presentado en 12 cuenta de peérdidas ¥ ganancias ya que excluye las
partidas de ingreses o gastos que son gravables o deducibles en otroz ejercicias v las partidas que
hunez io son.
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CLASE 82

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADG EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en ettros)

Los activos y pashos por impuestos diferidos comesponden a aquellos Impuasios que se prevén
pagadaros o recuperables en las diferencias entre loz2 Importes en Fbros de los activos y pasivos
en los estados financieros y las hases imponibles comespondientes, s contabilizan utilizando el
método del pasivo en el balance de situacién v se cuantifican aplicando a Iz diferencia temporal o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperar o bguidar.

Lin activo por impuesto diferido, tal como un impuesto anticipade, un crédito por deducciones y
bonificaciones y un crédito por bases impenibles negativas, se reconoce sismpra fue s2a probable
que la Sociedad obtenga en el future suficientes ganancias fiscales confra 1as gue pueda hacerin
efectivo. Se considera probable que fa Sociedad obtendrd en e} futuro suficientes ganancias
fiscales, entre otros supuestos, cuantla:

- Existen pasivos por impuestos diferidos cancelables en el mismo ejercicio gue el dala
reafizacidn del activo por Impuesto diferida b en olro posterior en e gue pueda compensar la
hase imponible negaliva existents o producida por el imparte anticipado.

- Las bases imponibles negativas han sldo producidas por causas identificadas que ez
Improbable que se repitan.

Los pasivos por impuestos diferidos se contabilizan siempre, salve ctando se reconozea un fondo
de comercio, si la Sociedad es cagaz de controlar ef momento da reversion de la diferenicia
temporafa y, ademas, es prohable que ézta no ravierta en un futuro previsible. Tampoco se
reconace wh pasivo por impuesto diferido cuando iniclalments s regista un glemento pafrimonial,
que no sea una combinacidn de negocios, que en el momento del reconpcimiento no hays
afectado af resuitado contable ni al fizeal.

En cada cierre contable sa revisan los impuestos diferidos registrados, tanto actives como pasivos,
con el objeto de comprobar que se mantienen vigentes v efectundose las oporhunas comrecciones
en los mismos.

5. Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resuitados

a)  El movimiento del Patrimonio nete, durante los ejercicio 2014 y 2013, se recoge en el
Estado de cambios en el patrimonio nelo correspondients.

Con fecha 2 de shrl de 2008, EFG Investment (Euxermbourgl, S.A., sociedad constitida en
Luxemburgo, adquirid el 72% dei capltal social de ta Sociedad Dominante del Grupo, Asesores ¢
Gesltores Financieros, 5.A. medianta la compraventa de 11.016 actiones a sus acclonistas. Fsta
gperacidn de compraventa se formalizg legalmente una vez oblenida la correspondiente
autorizacion da l2 CN.M.Y. con fecha 27 de marzo de 2008,
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GLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADD EL 31 DE DICIEMERE DE 2614
{(Expresada en euras)

Como resultade fa sociedad EFG Investment {Luxembourg), S.A. alcanzd una participacicn
mayuaritarla en la Sociedad Dominante o que significo, desda la fecha de Incomporacian 2l Grupo
EFG, un cambio de conlrof en el Grupo Asesores y Gestores Financizros.

Durante e/ ejercicio 2013 se aprob, por los Accionistas de |la Scriedad, una reducelén da capitat
gocizl por importe de 600.000 euros (amortizacién de 120.000 acciones).

Con fecha 10 do abril de 2014 la Junta General Extracrdinaria de Accionistas de Asesores y
Gestores Financieros, S.A. ha acordado aumentar el capital social en 26.293,75 eurcs madianta la
emisién de 4.375 nuevas accionas de 6.01 euros de valor nominal y una prima de emisin de
19.990.034,25 euros, es decir, una prima de emision de emision de 4.589,15 euros por accidn.
Tras esta ampliacién |z sociedad EFG Investment (Luxembourg), S.A. posee un 55,89%, por lo
que mantiene fa participacisn mayoritacia,

Al 3% de diciembre de 2014 y 2013 &l capital social esta representado por 328.000 acciones
nominativas de § euros de valor nominal cada una de las mismas, tolalmente suscrilas y
desembolsadas, gozandn todas de iguales derechos polilicas y econdmicos.

kY Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ef 89,88% de las acriones perdencce a Asesores y
Gestores Financieros, 5.A.

£}  Las sociedades esian obligadas a destinar el 10% de los benelicios de cada ejercicio a Ia
constitucidn de un fondo de reserva hasta que éste altance, al menos, el 20% del capital. Esta
reserva legal no es distribuible a los acciontstas y sdlo podrd ser utifizada para cubrir, en el caso
de no teter otras reservas disponibles, el saldo deudor de ia cuenta de pérdidas ganancias. Esta
reserva no puede ser distribuida y &i es usada para compensar pérdidas, en &l caso de que no
exiztan otras reservas dispenibles para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

d)  Lasressrvas voluntarias son de libre dispasicién.
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CLASE 82

ASG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 3t DE DICIEMBRE DE 2014
(Expresata en euras)

e)  Distribucién de resultados:

ta propuesta de distribucidn de los resultades obtenldos en el ejercicio 2014 gue &l Consejo da
Administracidn propona para su aprobacién a la Junta General de Accionistas asl como fa
comespondiente al ejercicio 2013 que fus aprobada por la Junta General de Acciomistas con fecha
29 de abril de 2014 se detallan a continuacidn:

Euros

{Propusesta) {Aprocbada)

2014 2043

Beneficiof{Pérdida) del ejerclclo 363,64 570.370,13
Qistribucién

Reserva Legal - -

Resultadns negafivos da ejercicias anteriones 383.64 570,370,115

353,64 570.370,15

B. instrumentes financleros
a) Inverslonhes crediticlas

Ef saldn del epigrafe al 31 de dicternbre de 2014 y 2013, se refiera a saldos pendientes de cobro g
tavor de la Sociedad, y con vencimiento a corto plazn. Bu composicion es ia siguisnte;

Eures

2014 2012

Craditos a imermedlaros financieros -~ Depdsitos a la vista 1.325.5842 82 S6E.085.03
Créditos s intermedlarios financieros — Depdstios a plazo (Nota 14) - 464,44
Cirgdito a intermediares Rnancieros ~ Comisiones pendientes de cobmo BGE.345 66 1.561.542,63
Crédito a pariculares ~ Empresas del Grupo (Hofa 13 - 57472 47

2.182.288,58 2.4083.565 4T

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ef saldo incluide en el eplgrafe de "Crédin a intermediarios
financieros — Depdsifos a la vista™ comesponda a cuentas a la vista mantenidas en Banco
Santander las cuales no estan remuneradas,
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ELASE 87

AZG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADOD EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
[Expresatia en euros)

El saldo del epigrate "Crédito a intermediarios financieros -~ Comisicnes pendientes de cobro®
corresponde, principalmente, al importe devengado por comisitn de gestidn de patrimonios y
comisidn da beneficios de las Instituciones de Inversién Colectiva gue gestiona la Sociedad v que
ge encuentra pendiente de cobro, al 31 de diciembre de 2014, {Nota 8) por importe de B66.345.66
eurcs (1.581.542.63 euros al A1 de diciembre de 2013). Dichos mportes han sido cobrados en
enero da 2015 y 2014, respectivamenta.

£l zaldo del eplgrafe “Crédito a parliculares - Empresas del Srupe” al 31 de didembre de 2013
recoge € saido devdor mantenido con la Sociedad Dominante del Grupo al estar en régimen de
eonsolidacidn fiscal por importe de 47 472 47 eurcs corresponde a la liquidaciSn del Impuesto de
Sociedades al 31 de diciembre de 2013 (Motas 12 y 13), durante el ejercicio 2014, Asesores y
Gestores Financierps, 5.4, ha procedido a su pago.

Se considera que las cuentas a cobrar a cllentes vencidas con antigliedad inferior a tres meses no
han sufrido ningln detericro de valor.

La exposicidn maxima al riesgo da créditc a la fecha de presentacién de la Infarmacidn es el valor
razonable de cada una de las categorias de cuentas a cobrar indicadas anteriormente. Para ios
saldos que conslifuyen esta categorla, el valor en libros representa una aproximacion cercana &l
valor razonable de los mismos.

b) Partlclpaciones en empresas del Grurpo

E saldo de este epigrafa del balance de situacién al 31 de diciembre de 2014 y 2013 contlene la
participacion fue la entidad posee en la sociedad del Grupo Asesores y Gestores Financieros
Servicios Auxlliares, S.L., por importe de 300.000 euros. que supcne un 30% del capltal da la
Sociedad (Nola 13).

La socledad Asesores y Gestores Financierps Servicios Aoxiliares, SL., con domicilio social en
calle Joaguin Costa, 26 (Madrd ~ EspaRa), se constituyd con facha 8 de julio da 2005 con un
capital soctal da 1.000.000 euros, representado por 1.000 participaciones sociales de 1.000 euros
de valor nominal cada una,

Su actividad principal es a prestacion a las resfanies sociedades det Grupe de serviclos auxiliares
administrativas, de asesoramientc vy consultorfa ast como la fenenciz y arendamiento de
inmuebles con cesidn de uso a terceres.
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BLASE B2

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A,

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES Al. EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
[Expresada en euros)

El detalle da la situacion patrimonial de la sociedad participada, al 31 de diciembra de 2014 y
2013, 83 el sigutenta {expresado en suros):

2014

LCapital Resultado Petrimonic

Euscrito Reservas del elericio Natn

ARG Servicios Auxiliares, S.L. {a) 1.600.660,00 2.615.68 278740 1.011.574,28
2013

Capltal Resultadc Patrimonio

siacrita Reservas del sjercicio Neto

ALG Servicios Aurlilares, S.L. {a) 1.000.000,00 {17.630.81) 17.813.89 1.000.163,18

fa) Sociedad no auditada
Durante fos ejercicies 2014 y 2013, 1a Sociedad no ha reconocido ninguna pérdida por deterioro de
valor de las paricipaciones en dicha sociedad por considerar que no existen dudas sobre {a
recuperabilidad de esta inversion.
t) Paslvos financieros a coste amortizado

El detalle da este eplgrafe def balance de sifuscidn al 31 da diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

Eurcs

2014 2013

Acreedores, empresas del Grupo (Nota 13) 4597343 41 §75.770.55
{fras pasivos 47268014 237 576 52

544.603,55 811.355.07

N
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CLASE 8.

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
[Expresata en euros}

El detalle de lus epigrafes “Deudas con intermediarics financieros® y "Deudas con partictlares™ del
balance de sitvacion al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ez el siguiente:

Eurps

2014 2013

Dessclas Lo Interrnadiarios financieros . 1E0. 380,00 2B6.068,75
EFG Bank (Lirembour), Sucursal en Espafia (Nota 13) - 104.703 01
Asesores y Gestores Financlerns, Agenciz de Valores, 5.A. {Nota 13) - 122840 41
ARG Panca Privada, 5A.LL {Nota 13) 120.000.00 -
Santander investment Bolsa, 5.V, 5.A. S0.000,00 58.4725,43
Restn de Intarmedlanas fnansieros 184,60 -
Deudas con particulames 384.420.55 527.285.32
Agesores y Gestores Financieros, 5.A, (Nota 13) 7585008 A80.950,05
Aserores y Gestores Flnancieros Servicios Auwxifiares, S.L. {Nota 13) 291,393 33 171,629 00
Biosmberny 1P - 165.669,53
Agaora Asesares Financierns EAFI, S.L. 7.381,72 49.589,52
Resto de parflcularas 0588 41 .1a¢,13

544.603,55 B13.358.07

Todos los saldos incluidos en este epigrafe tienen vencimientos infericres a un aho.

En funcidn de la obligacién a informar sobre aplazamienios de pago efectuados a proveedores, ¥
de acuerdo con Ley 13/2010, da 5 de julic, de modificacian de ia Ley 3/2004, de 29 de diclembra,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operationes comerciales,
se suministra a 31 de diciembre de 2014 y 2013 iz informacién relativa a2l importa tatal de las
pagos a proveedores realizados en cada ejercicio, distinguiendo los que hayan excedido los
limites legales de aplazamiento, el plazo medio ponderatdo excedido de pagos y el Importe del
saido pendiente de pago a proveedores que a ciere del gjercicio 2014 ¥ 2013 acumula un
aplazamiento superior af plaza legal establecido por la Ley 152010 de 5 de julio, es dacir superior
8 60 dias desde la prestacicn o recepcicn del servicio o Hien.

az
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CLASE 8

ASG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUGIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A

MEMORIA DE EAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros}

2014

importa %% ("}

Dentro del plaze maxima lagal (IVA Incluido) (™} 272272222 100

Resto " -

Testad pagos dal ejercicio ' 2722 722,22 100
PMPE {dias) de pagos .

Apfazamientos gue a fa fecha de cierma sohrepasan el plazo

méximo fegat -

20113

Imposte % "]

Dientro del plazo méximo legal (IVA Incitido) ™) 1.606.925 40 100

Resto - -

Total pagos del elerclcio 1.808 625,40 100
FPMPE {dias) da pagns -

Aplazamlentos gue a ta fecha de clerre scbrepasan el plazo
mazima legal -

("} Porcentaje sobre el (otal

") E plazd maximo legal de pago serd, en cada caso, el que comesponda en funcién da ia naturaleza del
bien o servicio recibido por ia empresz de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 32004, da 28 de diciembre, por
la que 6o establecen medidas de lucha contra la momsidad en las operaciones comercialas,




GLASE &7

A%G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADG E]. 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

7. Resto de pasivos

El detalle de este epigrale del balance de siteaciin al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el
siguiente:

Evuros

2014 2013

Hacientda Piblice acreedora por relenclones 137.237,04 B82.284.74
Retencicnes por operaciones con ICs 44 380,67 48.623 08
{iras refenciones §2 868 37 3364778
Remuneractones pendientes de pago 148.053,59 TH.647.81
Chganismos Seguridzd Soctal acreedores S.788.33 4 BGB.27

201.088,%8 168.595,92

Al 31 de diciembra de 204 y 2013, en el epigrafe "Remuneraciones pendientes da page” la
Sociedad fiena registrada upa provisin de Bonus a pagar a empleados y aslios directivos par
importa da 124.819,85 euros (66.781,84 eurps al 31 de diciembra de 204 3).

Asimisme, durante el ejercicia 2010, la Sccledad Dominama y las demas entidades que forman
parie del Grupo consolidable, firmaron la implantacidn da un plan de remunerzcitn basado en
acciones de la Sociedad Dominante cuyos beneficiarios eran determinados miembres de la
Direccion de las sociedades del Grupo, sus empleades y representantes, las cuales aplicaron en el
aho 2012 {Notas 4.i y 10). En base a las estimacicnes de |a Direccion del Grupo se considerd gue
diche plan no serfa finzimente ejecitado por les beneficiarlos, por 1o que en el sjsrcicio 2013 sa
pracedid a revertir la provisidn registrada en esta epigrafe en ejercicios anteriores por imporie da
6. 666 euros,
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CLASE B

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en eurns)

B. Actives Intanglbles

El movimiento durante el efercicio 2014 y 2013 del saldo def eplgrafe del Activo intangible es el
siglients (e2n eurgs);

_ Euros

Concepio Saido iniclal 2014 Altas Saldo final 2014

Aplicaciones Informaticas 377.744 B2 4230 379.978,18

Armortizaciin Acumulada Aplicaciones informaticas {260.680.83)  (53.608,B6) {304.386 75)
Totzal Inmovitizado Intangibla 127.054,53  {81.465,52) 75.5R0,41
Eurog

Concepto Saldo inicial 2813 Alias Saldo final 2013
Aplicacicnes Informaticas 370.104,82 7.640,00 377.744,82
Amanizacicn Aclamulada Aplicaciones Informaéticas [1B5.077 44)  [64.712.45) {ZE0.635.68)
Total Inmovilizado Intanglbla 184.127.38 (57.072,45)} 127.054,93

Curante el gjercicio 2014 y 2013, la Sociedad no ha reconoclde ninguna pérdida por deterioro de
valor,

El coste de los elementos del inmovilizado correspondientes a aplicaciones informéticas intanglble
que estan lotalmente amorllzades v que todavia estdn en uso, al A1 de diciembre da 2014,
ascientde a 158.054,11 eurns (47.825,87 euros, al 31 de diciembre de 2013).

8, Comisiones, Intereses ¥ renimientos de Instrumentos de capital y Resultados de las
acperaciones financleras

a) Ingresos, gastos, pérdidas y pananclas slgnlficativas que deriven de actives v
pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2013 generd 127,89 euros en concepto de intereses devengatos de
Obligaciones del Estada, adguisiciones temporales de activo y depositos a plazo.



CLASE 87

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [NVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 2014
{Expresada en euros)

b) Comislones perclbidas

Al 31 de diclembrs de 2014 y 2013, e! epigrafe de “Comisiones percibidas” de la cuenta de
pérdidas y ganancias recoge, fundamentalmente, las remuneraciones que percibe la Sociedad por
fa gestion y asescramiento de las Instiuciores de irwversion Colectiva que bene asignadas. Las
comigiones se caleylan disriaments y se abonan a la Sociedad frimastraimenta. Al 31 de diciembre
de 2014, el saldo de ingresos por comislones de gestion percibidas asciende a 1.886.481,68 auros
{1.952.184,58 euros al 31 de diclembre de 2013) {(Nota 11).

Para el cdleulo da las comisiones se& aplica & fipo de comisidn anuat (que varla dependiendo de ia
instituclon de Inversion Colectiva) sobre el valor patrimonlal de cada una de fas instituciongs o un
importe fijo.

Adicionaimente el epiprafe de “Comisiones percibldas® contlene el importe de las comisiones da
beneficios qua, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, ascienden a 710.231,30 suros y 1.156.825,16
euros respectivamente {Nota 11),

El resto de camisiones se refieren a comisiones de adminlstracidn y sponsor por imporle de
102.135,54 ewrcs al 31 da diciembre de 2014 {88.058 25 euros al 31 de diciembre de 2013} (Nota
11).

Al 31 de diciembre da 2014, las comisiones que se encontraban devengadas y no cobradas
astienden a 866.345,68 suros {Nota 6.a) (1.561.542,63 euros al 31 de diclembre 2013).

c) Comisiones pagadas

Al 31 de diciembre da 2014, ta Socledad ha generado gastos por comislones por importe de
613.584,3% euros {847.212,80 euros al 34 de diciembre de 2013) de los cuales 246 836,32 euros
coresponden & devolucidn de comisiones por carteras gestionadas por ARG Banca Privada,
S.A.U. (379.494 53 euros al 31 de diciembre de 2013 por carteras gestionadas per Asesores y
Gestores Financieros, Agencla de Valores, 5.A) {Nota 13).

Asimismo, at 31 do diciembre de 2014 y 2013, este epigrafe recoge un importe de 326.899,83

suroz y 298.642,66 euros, respectivamente, comespondlente 2 comisiones pagadas a EFG Bank
{Luxemburgo), S.A. Sucursal en Espaiia (Nota 14).

38



CMO773308

CLASE B!

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CLIENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES Al. EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2814
(Expresada en euros)

10. Gastes de personal y ofros gastos generales
a] Gastos de personal

Fl detalie da los gastes de personal, al 21 de diciermbra de 2044 y 2013, &5 & siguisnte:

. Eurog
Gastos de perscenal 2014 2013
Sueldos y gratificaciones 619.1591.83 464 406,74
Seguridad Soclal & cargo de 2 empresa 51,835,256 G60.959,87
Retfrfhuriones a los empleados hasadas en instrumentos do capital
{Natag 41y 7) - {6.666,00)
Gastos do formscion 1.570,30 -
Otfros gastos soclales 108,78 530,79
TFotal 67280430 510.231,55

La plantifla de la Sociedad, al cietre de los sjercicios 2014 y 2013, se muestra & conlinuackdin:

N® emplaados

2044 2013

Bhrectivos 3 3
THutados, 1échices v adminisirativos 2 1
5 4

La distribucian por sexos, al clerre del efercicio 2014, del personal de la Sociedad es ia siguiente:

N ampleatdos

Hombres Mujeres Total

Diractivos 3 - 3
Titulados, enicos y administrativos - 2 2
3 2 5

ar
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CLASE 87

AAG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en suras)

La distribucidn por sexns, at cierre del ejercicio 2013, del personal de la Sociedad es la siguiente:

N* empinados

Hombhbres Mujeres Total

Dlrectivos 3 - 3
Tifados, téenicos y administrativas . - ] 1
3 1 4

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no tiens empleados con discapacidad mayar o
igual & 33%.

b GGastos generales

El detalle de "Gastos generales” al 31 de diclambre de 2014 v 2013 es ef siguiente;

Euros
Gastos generales 2014 2013
Almuileres da Inmuehies e instalaciones (Nota 13) 122.992.78 T4 683,29
Reparadiones y conservacion 39.0R8 03 3763578
Suministios 8.842.85 13.405.26
Peblicidad ¥ propaganda 45.854 48 2270257
Otros senvicios de profesionales indepandienter E20.798.27 436,775 B2
Resto de gastos SOR.BR1.61 400528, 7T
Total 1.348.482,12  1.015.732.19

Los Importes de lag ransacciones correspondientes a “Otros gasios generales” con empresas del
Grupa por repercusion de fos mismos y prestacién de servicios a la Scciedad por parte da
Asesores y Gestoras Financieros, S.A. y Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxifiares,
S L. se delallan en la Motz 13,

Adicionaimente, & epigrafe “Alquiteres de inmuebles e instalaciones” incluye gastos repercutidos
par empresas del grupo en conceple de subarrendamisnto de las oficinas (Nofa 13).
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CLASE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CLIENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 3t DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en eurcs)

11, Otras cuentas de orden

AS8G Fendos, 5.GLLC, 5A, gestiona al 31 de diclembre de 2014 las skguientas Instituciones de
Inversién Colectiva:

Etrtrs
Patrbnonhos Comisiones da Comisioasg de
madics Fatrimanto gexton beneficios  Comlslonses da
gestonedos pestionado al devengadzs devengadas  admitndstraciin
Fandos de Inverzlén 0 2014 2t12.1d [hhota &) (Hota B {Huta 5}
Gabad Mamegery Fuew. FL (1) 3013547880 24650 FET 82 T3, 767 69 181,87 -
BS: Prormetao, F.E{1) 4638 816,50 AER.214,4T EA ARG 9% - -
ALG Tasamada, FIL (1) 61.741 80,84 E1.253.429,82 15108114 - -
Talmek Almradles Imvesirard, F (1) SBT3 10,45 2.204 884,84 AT 133 6D - -
Total 100 389 184.64 &8.810.2AT.05 32T A48 42 151,57 -
Eron
Fatdmonion Combslones da Comisznes
mesios Farrtmenin gestién e benefickes Comislones de
gestionndos  geationado al devenpias devengadas  RdmicistrRcén
Sopledades da Imverkidn de Capital Yarlably o 20id 211294 {Mots §) {Hola ) {Nota i)
Pozhive Retsns, S T.AY, SA, (™) 3285 628,71 - 408,54 - BC3.70
Vakear de Ivarsiones, SECAN. S A (1} 2.370.628,79 2.375.4T1.88 11.040 B8 1267788 2.304 58
EraWak S{CANV. SA.™) 2328 7E833 - BTar.I7 n TED AT
Halgrértran, S.LCAN. SA. () 4.322,1B9 17 4,364 411,87 10.095,28 25,240,284 428324
Gameazn 20, 5.1.CAV. 5A4.{1) S.E8D14E 25 G200 0r248 1TRA RS “ B5TR 47
Diana Boat, 1.0 AN S A (1) 2O HETES 300408431 12.544.28 HFT2.42 2.840,89
Tesco Velores, S1.CAV.SA, (1) 3444727 5T 3581041 BB 1237 - A2 EE
Evropes Gastidn Evropesa 4, SiCAN S50
1) 1082 48324 32756252 1367485 14,025 &8 312568
Ormrnibasa, SLCAN. (13 B2E0.204.03 B.S50014 47 J1.285.44 - 205745
Camung mversionss, LAY, S AR 475306567 4 535 459 54 23456751 A 1.588 0%
. ARS Veiores, GEC AV, SALD 2500 360,51 2 THTGEZ 44 12.850.60 T6E9,08 -
Lacers nversones, SLC AV SA(Y) 1124213653 1270204028 5143175 - 10.867.67
Irreassiarex Programasdas, 508 Y. 5.4 (1) 40800 B2 T]  41240B5240 S4d E53 2T 12061025 ADB43. 78
Baoceeng vecslanss, S.LCAY. BA (™) Z.448 40178 - 2.282,15 - 878
Krakaiva fo Imarsionea, SLCAV. 5A (1) 3.558.340,68 2341 437 43 1604355 - 3745 B4
Alngma Stock, SLCAN. SA (1) 2137 =R 2T S 280 EN2 5 €.354.74 RLERS] 220050
Faceta invest, SLCAV. BA ™) 2503 735,84 - 8.325,28 TR TBFE3
Hitafar Frearsiones 2001, SLC AV BEA {1} 2.002.255.02 2082327 H 12.377 4T 242035 204592
Repating Iversiones, 510 AV. 54 {1) 362565280 3878 860,81 15,70 44 718548 351418
Savlr Peremonko, S1CAN. BA [(11{) SETHHR4. 28 2601 56738 178902 4.188.27 533.34
Ak Irverslcnes Finarcieras, SECAV, 50
[N S80E320E 360523183 4402631 - BE2.8T
Gioord, ELC AV, SA () 2.474.459.48 s o S 050500 - T28.85
Clirwver Geatén Patsnorid, SLCAN., A,
11314 4.200.185,53 A4.302.301,44 11.020.54 13.ER2. 30 131504
Toisd 126,089,337, B0 118 448455 BE A9 38T 84 228.108,33 10213504

1]
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ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA

COLECTIVA, 5.A.

DPE

INSTITUCIONES DE

CMC773311

INVERSION

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Expresada en euros)

Euros

Comisionas
Patrimonics Comlzlonas tda
medios Patrimenin  de gestién benefltios Comisiones de
Instituciones de Inversidn Colectiva pestionados en  gestionado sl devennedas devengaces zdminiztracién
Extranjeras 2014 311254 ot B) {Mota B) {Mota 8)
DiP Globat Markets 150, Luxemburge (1) 1312981640 10.008.454.80 G3.257.18 4.870,53 -
IIP Market Fisk Gichal Bond, Euxemburgs .
i ATLESEID 243853723  TO.ECRE 292154 -
DiP Mearket Risk Global Eqitles,
Luxemburga (1) 64 BH1.25025 4046802513 3BL.02568 E0.040,06 -
DEP Client Risk 7-A, Lisemburgo {1) 1322702446  7.600.318.90 66,823,768 15.040,76 -
GtP Chent Risk Curbor - A, Losemibargs (17 18.313. 41580 16511.013,25 ¥1.035.06 24 507 64 -
DR U3 Equtles, Eesamburgms (1) 43447.597 05 4I037E0308 25427557 3R6.300.85 -
BHE Liquidity Fund, Luxermburgo {1} ITABGBRITHG 32070022 62 408777 - -
DP Eurgpean Equifies Fund {1} 2.858.736,04  5.BB3.GE3.26 55.568,59 - -
OIP Taltrack Equity Managers Fund A,
Euxemburgs (1) 15560 589,50 21.723.117,82 3774275  Pr.Ospsi -
Total 210.B57.025 51 182 1E3.586.17 1.002 84823 483.970.40 -
Total Fatrimonio Gastlonados 438,335 557,79 409.420.240,19 488648168 710.231.30 102.135.54

{1
{2)
{3
(")

)

Auditada por PwC
Auditada por Deloitte
Auditada por KPFMG

A&G Fondos, 5 G1LC, BA

ARG Fondos, SG511.C., B.A aolre S5.65.11.LC.

Durante ef ejercicla 2014 Ia gestion de dicha Institucion de taversién Golectiva ha sida traspasada a

Durante el ejercicia 2014 fa geslisn de dicha nstiucion da lnversidn Colectiva ha sido taspasada de

A&G Fondos, S.GLLC, 5 A, gestiona, al 31 de diciembra de 2013, 1as siguientes Instituciones de

Inversion Colectivar
_ Exuros
Patrimonios Comislones Comisiones
medios Fatrimonlo de gestion  de beneficios
pestionados en gestionado  devengadas devengadas
Fondes de Inversifn 2013 af 31,1213 (Hota 9) {KNnta 8)
Global Managers Fund, F.1. {1) 28.750.320,18 Z2B.620.032,A1 B7.23393 -
BS& Prometeo, F.I. (1) 234199372 450770525 45354 22 A40.621,79
ARG Tesoreria, F.I. (1) 30.838.476,71 44.923.278,00 TE.O52.39 -
Takrack Alternative investment, F.L {(*]{1) 1242480238 &8.809.532.27 101.626,80 I0.750,52
Gestitn Multicontrol Dindmico, F.L {*) 10.533.436.14 - B.256,13 -
Gastion Multicontrol Moderado, F.1. (™) 12 910827 22 - B.729.23 -
Total 06 000.BER3G 56.060.540.13 30B.853,50 77.372.1
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GLASE B

ARG FONDODS, SOCIEDAD GESTORA

COLECTIVA, S.A.

DE

INSTITUCIONES DE

OMO773312

INVERSION

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

{Expresada en ettros)

Socladadas da Invarslin de Capital Varakie

Posiive Retumns, 5.1.C.AV. 5.A. {1}

Valmar da Invarsionss, S1LCAV. 54 {1}
EeaWolf S1CANV BA 1)

Holguinfran, S1.CAM. SA. (1)

Gamazo 20, SICAV. SA (1)

Diana Boat. S1CAN BA (1)

Tesco Valores, 51C AN 5A. {1}

Euupes Gestin Ewogesza 4, 51 C AV 5A (1)
Ornibasa, 5.LCANV. 1T)

Carauna inversiones, 51LCAV., SALZ)
ARS Valoras, SLCAN, 5A(2)

Lacerta inversicnes, S1LCAN. 5A (1)
Inversiehes Progrenedas, SLCAN S A {1)
Aralibia, SICANM. SA{™)

Booming inversiones, SL0.AV. SA (1)
Krakaloa de Inversions, S1.CAY. 5A (1)
Alnama Stock, SEC AN SA{1)

Fateta lrvest, SLCAV. SA )

Hipaier inversiones 2001, 5.1.CAW, 5.A, {1}
Feastireg Enverslones, S1.CAV B4 (1)

Total

instituciones de Inversifin Colactiva
Extrasjeras

DIP Global Markets 1530, Luxaemburgo (1)

DIP Market Risk Global Bond, Luxembarge (1)
D3P Market Risk Glabal Equities, |exemburga (1)
[P Chent Risk 7-A, Luxembuwga (1)

DiP Clent Risk Euriber - A, Luxemburgn (1)

OIF U3 Eculties, Loxemburgo (1)

DiF Llgudity Fung, {Laxemn burgo £1)

Total

Tatal Pairimonio Gestlonadox

() Auditada por PwC
(2} Acrdifacta por Deloite

o Euroe
Fatrimonios Comisiones Comisiones
madios Patrimanto s gastion de benaflcios
gesiionzdos gestionzdo  devengadas devangadas
en 2013 al 314213 (Kot 51 {Nota 5]
30T 3216330348 16.100,13 15628 46
212087508 223482010 10,624,531 2284137
233707488 238301282 17.200.12 10,388 88
401855273 434492116 20.093,658 31203
6.175.768 87 6.491.834 85 2243959 55.938,68
2.873.589,72 2.648.801.97 13.673128 1815085
3147642 84 3.370.451,25 14, 705,50 -
A.308.297 £5 356567428 16.161,41 51.668,74
7.5CB.783,32 8.020.166,67 2321248 -
3.G51.249.20 4 652,181,554 18.538.63 -
253350043 2659848 S 12 668,00 18.058,98
B.681.786,35 1041167407 45.464,52 -
I7.575.349.54 3R.0ED.77D.20 243 658,75 151,242,558
3.393.574,30 . 0.788.17 15,871,726
252919318 2228.502 97 18,438,753 481284
1.388.033.58 A.802.245 87 16.845,40 -
208373830 2.155.443.01 628130 8.400.74
241832418 2505400 85 1207414 12.8808.28
203145774 2848007 53 1422074 BFET 33
3.306.086.97 A574.187 .27 1565328 23531,72
1046, 718.604,32 109.635 367,82 SEE.D44 22 451,947,090
______Eurcs

Fairimonios Comisiones da Lomisionas
medics Patrtmonic gestlbér de beneficlos
gesttonados gestionado ai devangadas davengadas
an 2013 211213 (Nota ) {Maota 9]
17724 655 84 19,729 885 29 181.451.28 20.078,21
45 600337 Z1.3I8.450.657 21170482 206409t
20026 122,72 5876327520 MaT 220550 5T
27 325.208.59 2241178503 152.827,03 49,544 07
22253 ARG 28.376623,05 15478417 45.389,02
8253 669,11 23.470.094,834 71135582 183288.97
401 ERZ 665,73 45360340, 41 B.172.73 =
21284652062 248 46028383 1.077.586,86 £27.504,95
416.343.881,20  4£2.086.101,14 105248458 1.156.8B25.16

) institiclones de [nversidn Colectha fusionadas en 2013, Gestion Multicontrol Moderado FI v Gestin Multiconiml
Dirdmilca Fi han stdo absorbidas por Tatrack Allamative nvestment Fl
™ instibsckn de lnversidn Cofactiva gus a Socledsd gestlend duranta 2013 hasta o 34 de octubre de 2093,
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GLASE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADO EE 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, Iz Socledad no comerclallzaba Instituciones de Inversién
Colaectiva.

12. Sltuaclén fiseal
a}  Impuesto sobre beneflcios

ta Sociedad consolida fiscalmente con el Grupo Asestres y Gestores Financieros, sus
deciaraciones del Impuesto sobre Beneficios de acuerdo con la normativa fiscal aplicable.

Se encuentran abiertos a inspeccion por parte de las avtoridades tributariag fa iotalidad de los
impuestos que ie son aplicables a la Sociedad de los cuatro (ltimos ejercicios.

Debide a las diferentes interpretaciones que puedan hacerse de las normas fiscales aplicakles a
ias operacicnes reslizadas por la Sociedad, podrian exisfir, para los afics pendientes de
inspeccicn, determinados pasivos fiscales de caracter contingente que no son susceptibles de
cuaniificacion ohjetiva. 5in embargo, en opinidn de los Adminisiradores de la Socladad, fa
posiifidad de que en futuras inspecciones se materalicen dichos pasivos continganies es remota
¥, en cualguier caso, la deuda tributania gue de ellos pudiera dervarse nn afectarfa
significativamente a las presentes cuenfas anualas.
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LLASE 8/

ARG FONDDS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUAELES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIOD
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Exprasada en suras)

La concifiacidn del resultado contable del ejercicio 2014 y 2043 con la base imponibia del impuesto
sobre Beneficios es fa siquiente:

Euron

2014 2013

Resultado contable antes de Impuestos ) T.423,E2 755.296,66
Diferoncias permanentes:

Otras diferencias permanentes - {(6.6686,0H)
Resultad ¢ contabia ajustadeo ¥.423,82 ¥48.730.68
Dierencias temporales;

Amortizacion 16.109,68 -
Base mponibkle previa 23.533.28 T4R.72D.66
Compensacidn bases Imponibles negativas da ejercicios anteriores - (72.208,57)
Base Impon!bta final 23.513.2% 876,522,038
Cuota integra 7.059.98 202 856,83
Daducciones y bonificaciones - -
Cuata liguida (30%) {.050.08 202,956 63
Hetenclones y pagos a cuenta - {25,12)
Crbdito fisca pendients de compensar - (5.555.12)
Impuesto scbre Baneficies {Nota 13) 7.059.98 1B7.376,39

El importe acumulado del ejerclcio 2014 del Impuesto sobra Sociedades a pagar con la Sociedad
Dominants del Grupo es de 7.038,08 eurps {197.376,32 euros 2 compensar 8l 31 da diciembra de
2013 con respecto a los ejercicios 2012, 2011, 2010, 2009 y 2008) (Notas G.a y 13).
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LLASE S/

ASG FONDOS, SCOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [INVERSION
COLECTIVA, S5.A

MEMORIA DE 1AS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en suros)

La composicidn dal epigrafe de Impuesto sobre beneficios da la cuents de pérdidas v ganancias
del gjercicic 2014 v 2013 es {a siguiente:

Euros

2814 2013

impuesto sobre Scciedades corients . 7.059.899 [202.95B,62)
Alusta crédito fiscal - §5.555,12
Alustes Impuestn sobra beneficlo efercicios anteriores - 12,375,100
Totai Gasto [Ingreso) por Impuesto sobra Beneficios T.059,98 185.026,51

h) Consclidacicn fiscal:

Con fecha 15 de digiembre da 2007, la Juntz Genersl de Accionistas de Asesores v Gestores
Financieros, S.A, {Sociedad dominante), Asesores v Gestores Financieros, Agencia de Valores,
5A. Asesores ¥ Gestores Financieres Fondts, 54140, B A., Asesores y Gestores Financieros
Fensiones, E.G.F.P., S5.A  Asosores ¥ Gestores Finantleros Insurance, S L., Asesares y Gestores
Financieros Private Equity, SL. (Sociedades dependlentes), acordaton oplar por el régimen
especial de consolidacidn fiscal regulado &n el capitulo VI def Tilulo VI def Real Decreto Ley
4/2004 de 5 de marzg , por o que se aprueha & Texic Refundido de fa Ley del Impuasto sohre
Sociedades, & pariir del periodo impositivo que se iniciaria el 1 de enero de 2608.

Con fecha 3 de diciembre de 2008 se une al Grupo de consolldacion fiscal en calidad de sociedad
dependienta la sociedad Customer Relationship Officer Ay3, SL. Asimismo, con fecha 7 de
octubra da 2009, Ia Junta General da Accionistas de Asesores y Gestores Financieros Servicios
Auxitiares, S.L. aprobo por unanimidad la incorporecién de la Sociedad al régimen de
consolidacion fiscal dal Grupo en calidad de sociedad dependients.

Con fecha 6 da octubre de 2014, el Conzejo de Administracién de ARG Banca Privada, 5.A.1).
acordd optar por el régimen especial de consolidacion flscal regulade en el capituln Vit del Titvio
VIl del Real Decrele Ley 4/2004 de 5 de marzo, por el gue se aprueba el Texto Refundido de 1a
Ley del impuesto sobre Sociedades. La presente opeidn surlird efectos inmedialos, es decir,
desde el primer periodo de liguidaclén del impuesto sobre beneflcing tras 1a constitucion de ARG
Banca Privada, S.A.L.
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GLASE B

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE [NSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO El 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros}

¢} Impuesto sobre el Valar ARadido

En relacidn al Impuesta sobre el Valor Ahadido, la Ley 362006 cred un nuevo sistema de
deducciones al gua denomina "Régimen Especial del Grupa de Entidades™ (REGE). La aplicacin
de este nuevo regimen, gue es oplativo a partir del 1 de enera de 2008, implica la constitucion de
un secior diferenciado de a actividad,

En este sentldo, con fecha A de diciembpre de ZDGS, los Cansejos da Administracion de |as distintas
sociedades gue forman parle del Grupe consolidable fiscal, acordaron optar por este régimen a
partic del periodo impositivo que e inlclatia el 1 de enert de 2008,

Con fecha 18 de junio de 2014, el Conselo de Administracidn de ARG Banca Prvada, 5.A.LL
acordd optar por la aplicacién dei régimen especial del gruipo da entidades previsto en e Capitulo
IX del Titkwto IX de la cilada Ley. En partcular, se acuerda optar por la aplicacion dei régimen
dispuesto en el artfculo 1683 sexizs de la Ley dei VA La presente opcién surird efectos
inmediatos, es decir, desde et primer petiodo de lquitdacién del Impussto tras 1a constitucion de
A&G Banca Privada, 5 AL,

45



OMO7Y73317

£LASE 8.

ALG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE [INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en eLtras)

13. Operaciones eon partes vinculadas

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldos con empresas del Gripo se muesiran a
continuacion:

Eurpa
24 2013
Artiva
Asesores y Gastores Financieros, 8.4, - Créditns a empresas {Notas G.a y 12) - B7.4V2 .47
Aszesores y Gestores Financieros Senvclas Auxiliares — Paricipackones (Meta 6.6 300.000,00  300.000,00
Pasivo
Asesores y Gestores Financieros, &Y. - Acreedores comerciales fNota B.¢) - 122940 41
Asesores y Gestores Financieros, 8.A. - Acreedores comertiales (Nota 6.c) 75.O50,08 280.950.05
Azesores vy Gestores Financioros Servicios Auxiflares, S1. - Acreedores
comerciales (Notz 6.c) 29139323 171.889,09
ARG Banca Privada, S AL (Nota 6.c) 130,000,090 -
EFG Bank {Luxembourg), Sucursal en Espafia (Naota B.0) - 104.703,51
Gastos
Amendamientos - Asesores y Gestoreg Financierns, 5.A. (Nota 10.b) 44,203 35 32 BER.BA
Amendamientos - Asesores y Castores Financierns Servicios Awxiliares,
S.L. (Nota 10Lh) 7960043 4179713
Comisiones pagadas Asesores y Gestores Financienos, Agencia de Valores,
SA [HotaB.r) 24683632 379.494.52
Serviclos da profesionales independientes Asesores ¥ Gestores
Financiarcs, Servicios Auxliares 8.L. {Nota 13) 484.286,95 306.050.68
Otras gastas da explotacldn - Asesores y Gestores Financierns, 5.4,
{MNota 10} 140.181 B7 208 41097
CHros gastos de explotacidn - Asesores y Gestores Financierns Senvicios
Auxlliares, 5.5 (Nota 10) 17¥8.519.38 35422,70
Impuesto subra Beneficios Consolidado- Asesores y Gestores Financiaros, 5.4 B354 BYD.IV0,15
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CLASE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

14, Dtras operaclones con partes vinculadas

La Seciedad pertenece al Grupa EFG international. £ Grupo estd sonbrolado por EFG lnvestment
iLuxemburge), S.A. conslituida en Luxemburgo gue posee e 55,959% de las acciones de fa
Seciedad al 31 da diciembre da 2014, Bl 44,01% restanie de lag acciongs 28 enchentra en manos
de diversos accionistas. Con las Sociedades que perfenacen al Grupo antes menchmado, existen
transacciones realizadas con diversas sociedades del Grupo PRS, el cual estd domiciliada en
Miami-Flerida (EE.UU) y esta posslde al 100% por EFS International, as! como con la Sociedad
EFG Bank {Luxemburgeo), 5.A., Sucursal en Espafia por lo cual detallamos las operaciones gqua
tiene ARG Fondos, 3.G1.1.C., 5 A. con estas vinculadas:

Euras
2014 2013
Activo
EFG Bank (Luxembourg) Secursal en Espaiia — Depdsites a plazo (Nota 6.a) - 464 44
Pasivo
EFG Bank {Luxembouryg} Sucursal en Espafia (Mota 6.c) — Qtros pasives - 104,703,919
Gastos
Grupa PRS - Gastos generdles (asesoramientn) (Nota 10.b) - 1.60
EFG Bank {Luxembourg) Sucursal en Egpafia - Comisiones (Natz 8] 325.800,83 380 642,606

15. Informacion sobre medio amhbiente

ftas operaciones globales de la Socledad se rigen por leyes relativas a la proteccion dal
medinambiente {Meyes medioambientales®) v la ssquridad vy zalud del trabajador {Mleyes sobra
seguridad laboral"). Los Administradores da la Sociedad conslderan que cumple sustancialments
tales leyes y gue mantiene procedimientos dissfados para fomentar y garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacién con [a proteceiin y mejora del media
ambiente ¥ la minimizacién, en su caso, del impacto medloambiendal, cumplizndo can la normativa
vigente al respecto. Durante los gjercicios 2014 y 2013 no se ha considerado necesario registrar
ninguna dotacion para riesgos y cargas de cardcter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con la proteccisn y mefora del medicambienta.
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CLASE B2

A&G FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICID
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en eurcs}

16. Retribuckén al Consejo de Administracion y Alta Direceldn
a) Retribuckin a log miembros del Consejo de Adminlstraclon

Los miembros del Consefo de Administracidn no perclbieron durants el sjercicin 2014 ni 2043
remuneracion afguna en funcidn de su cargo comb Administradores.

Las retribuciones salariales percibidas en e ejlarcic]c 2014 y 2013 por fos Consejeros da la
Sociedad con responsabilidades ejecutivas se detallan en el apartado d), slguients.

Crurante los ejercicios 2034 y 204 3, no sa ha realizado ninguna aportacidén en concepto de fondos
o planes de pensiones a favor de antiguos o actuales miembros del Consejo da Adminlstracion de
la Snciedad. De ia misma forma, no s& han contraldo obligacionss por estos conceptos durante el
ano.

Los miembros del Consejo de Administracidn de fa Sociedad no han percibide remuneracién
alguna en concepto da padicipacidn en beneficios o pimas. Tampoco han recibido acciones ni
opciones sobra acciones duranfe el ejercicic, ni han ejercidc opciones ni lienen opciones
pendientes de ejerciiar,

b)  Anticlpes y crédites a fos miembros del Conseja de Administracién

Duranta los ejercicios 2014 y 2013 no se han concedido anticipes v créditos a los miembros del
Consejn de Administracion.

¢} Compromisos con partes vinculadas

Mo existen anticipos ni créditos concedidas a partes vinculadas, asi como olros compromisos por
pensiones, seguros, crédites, avales u otros conceptos durante los ejercicios 2014 y 2013,

d) Retribucion y préstamos al personal de Alta Bireccldn

La Sociedad considera come miembros de Alts Direccién 5 aguellos miembros del Conzejo de
Administracién gue desarrollan labores electtivas,

Durante el sjercicio 2014, ef importe percibido por el miembro del Conseio da Administraciin que

ha desarmolladn labores ejecutivas ha ascendido a 417.103,28 euros (140.000 euros durante el
ejercicic 2013), en conceplo de sueldos y salarios.
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CLAGBE 87

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADOG EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

£l Consejo de Administracién da la Bocledad, al 31 de diciembre de 2014 v 2013, se compone de
4 hombres.

En refacidn a las situsciones de confliclos de interés defalladas en el ardiculo 229.1 del Texto
Refundide de la Ley de Sociedades de Capilal, los Administradores de la Sociedad manifiestan
que, al 31 de diciembre de 2014

a) No han realizade transacciones con fa Sociedad, sin tener en cuenia las operaciones
ordinarias, hechas en condiciones esténdar para los clientes y de escaza relevancia,
entendiendo por tafes aguéllas cuyva informacitn no sea necesatia pars expresar la imagen
fiel del patrimenio, de la situacion financiera y de los resuitados de la entidad.

b}  Nao han utlizado & nombre de la Sociedad ¢ invocada su condicion de administradores para
influir indehidamente en {a realizacidn de operaciones privadas.

c) Ma han hecho uso de bos aclvos socitales, [cluida la informacién confidencial de la
soetpaniia, con fines privados.

d}  Nose han aprovechado de las oporiunidades de negocle da la Sociedad.

e}  Nohan obtenida ventajas o remuneraciones de terceros distintos de 13 Sociedad v su grupo
asnciadas al desempedio de mi cargn, salvo gua se tratase da alenciones da mers cortesia.

Adicionabments, tal v como se define en o arliculn 2281 1) de la citada Ley, los miembros del
Conee|o de Administracidn no hian desanallado actividades por cuenta propia o cuenta ajena gua
pudieran entrafiar una competencia efectiva, sea puntual o potencial, con la Soviedad o que, de
cualguier otro modo, les sitbasen en un conflicto permanents con los intereses de la misma,
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GLASE 8

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en ettros}

A continuacién, se detallan los cargos o funcicnes desarroliados por los miembros del Conseje de
Administracldn en socledades con la misma, andloga o complementaria actividad al que constituye
el objeto soclal do la Snciedad al 31 de diciembre de 2014, asi como las participaciones en cada
una de ellas:

- D. Juan Suérez da Figuerca Dlez

Sociedad Cargja % Participac|dn
Aseeores ¥ Gestores Financieros, 5.4, Congejatn 2,109%
Asesores y Gestores Financieros Servicios Auxtlares, S.L.  Consefern -
AL&G Fondog, SGE.1LE, S A Presldente -
Valmer, S1CAV, 3.A Canselern -
GCamazo 24, SLCAV, BA. Consejero -
ALG Global GF, S4rl Consefern ) -
NB Quark, S.L. Administrador Unica 48%
AAG Luxembourg AM, 5.A. Consejero "

- D. Sergio Mavarro Ferndndez

Socliedad Cargo % Participacibn
Agsesores y Gestores Financleros, 5.4, Cansslern 3,88%
ASG Banca Privada, S.AU. Consejero -
A&G Fondos, 5.G.1L.LC., 5.A. Conssjero "
ARG Pensiones, EGFP, BA Congejern -
Asesores v Gestores Financieros Private Equlty, 5.L. Presidenta -
Asesores y Gestores Financieros Insurance, 5.1, Fresidente -
Customer Relationship Officer A&G, 5.1 Cansejero -
Soldurios, 8.L. Accionista 12,88%
Gamaro 20, 51C AV, BA, Fresidante -
Europea da Gestion Eurogesa 4, 5.1L.C.AN,, S.A. Consejsro -
ARG Giohal GP, B.Ar.lL Presidenta -
A&S Luxembolmg AM, 5.A. Consejero -

- 0. Adrianos ifaistion Kyriazis

Sociedad Cargo % Parficlpacion
A&G Fondos, 5.G.LIC., 5.A. Congefero -
EFG Bank (Ménaco) napresentative for EFG Intemationat Consejgm -
EF{ Bank AG Plreclive Ejecutivo .
EFG Bank (Liembourg ), S.A. Consejsro -
EF Intemational, S.A. {Zpneejern .
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CLASE B2

ALG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, 5.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO

ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euros)

- L. Juan Ezpel Sesé

Socdedad Cargo % Partlcipaclién
Asesores y Gestores Financleros, 5.A Acclonista 1,768%
ARG Fondos, 851G, S.A. Consejern -
AL Pensiones, E.GF.P, 3.A Consejarn -
Customer Relationship Dffcer Ay3, S.L. ' Presidenta -
Tesvo Valares, S1.CAV., SA Prasidenta -
Holguinfran, S.1.C.AV, 5A. Presidenta -

Al 31 de diciembre de 2014, {as personas vinculadas con fos miembroz de dicho Consejo de
Administracion, tal y como se desctiben en ef articulo 231 del Texto Refundido de fa Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurtido en ninguna situacién de conflictn de
interés gue haya lenido que ser objeto de comunizacisn de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
229 de la Ley anteriormente mencionada.

1T. Honorarlos de audidoria

El imparte de los honorarios de PricewatsrhouseCoopers Auditores, 5.1, por los serviclns de
auditarfa de 1as cuentas anuales de |2 Sociedad de! ejercicio 2014 ha ascendido a un Imputte de
6.873,00 euros (6.740,00 euros en 2013) no habidndose prestado ofros servicios en &l gjercicio. La
Seciedad no ha pagado honorarios a ofras compaiias bajo & nombre PwC por ofros serviclos
durante lus sjercicios 2014 y 2013,

18. Departamento de Atencion al Cliente
Con ameglo a la Orden ECD 734/2004, de 11 de marzo, el titular del Departamento de Atencitn al

Cliente no ha recibldo guejas ni reclamaciones desde su puesta en funcionamiento hasta el cierrs
del ejercicio 2014 v 2013, de ningOn clienta de 1a Socledad.
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LLASE 8

ARG FONDOS, SOCIEDAD GESTORA DE INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA, S.A.

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ANUAL TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
{Expresada en euras)

18. Gestion de rlesgos
a] Exposicion al desgo de crédito

El riesgo de credito es fa peslbllidad de pérdida financiera derivada del Incumplimisnto de las
contrapartidas de sus ohligaciones con la Sociedad.

La gestidn del riesgo de crédito en la Sociedad estd orientada a la identiflcacién, medicicn,
valoracion y control de fas diferentes exposiciones al riesgo, asi como establecer la rentabilidad de
operaciones ajustada al riesgo asumido.

Para consegulr este ohietive se establecen limites a la posicidn mantenida por contrapartida.

Al 31 da diclembre de 2014 v 2013, dada la composicion de sus estados financierss, la Sociedad
considera que la exposicion de este riesge no es signfficativa.

b) Exposiclén al rlesgo de interés

La sensibiidad de la Socledad a posibles variaciones de tipo de interés en los distintos plams es
précticaments nula y por tanto, el efecta de un movimiento de 1a curva de tipes ds interés existents
a los diferentes plazos produciria un efecto poco significativo en los saldos relacionados del
balance v la cugnta da pérdidas y ganancias de la Sociedad.

c} Exposician al Adesgo de liguidez

La Sceiedad manliene una estrategia basica relativa a la gestion del riesgo de liguidez que se
encuenira encaminada a garantizar gue no existan desequilibrios en el cumplimiente de sus
compromises, manteniendo inversiones con vencimiento a un dia (repo) o en € corto plazo para
cubrr sifnaciones extraordinarias.

d} Exposicién al rlesgo de mercadao
La gesticn de! riesgo de mercada esta orientada a mitigar las posibles pérdidas ante movimientos

adversos en los precios de los actives en los que la Sociedad mantenga posiciones y se levara a
cabo principaiments a través del analisis de la volatildad y ofros indicadores da riesgo.
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8)  Exposlcién al riesgo de tipo de camblo

La inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesge derivado de
las flucteaciones de las tipos de cambio.

Al M de diciembre de 2014 y 2013, la Sociedad no presenta exposiciin significativa al riesge ds
tipo de cambio. .

20. Gestién de capltal

La Sociedad maniiene sistemas de gestidn y control de riesgos que se consideran adecuados al
perfil de riesgos de la misma. La Sociedad gestiona sus recursos propios cansiderando los
requenimientos de recursos propios minimos e inversian establecidos por la normativa en vigor,
segun se detalla en fa Nota 1 de estas cuentas anuales.
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1. Entormp ecandmico

Cerramos el ano 2014 en un marcado entorno de divergencia entre to que es la economia
americana y el resio de areas. EE U empigza & distanciarse e incluzo a erlgirse como el dnico
molor de recuperasion econdmica a nivel mundia! {crecimiento en los dos dltimos timestres de
4,6% y 3,9% asl coma una fasa de paro por debajo del 6%), mientras que Japén recula, hasta e
punto de volver a caer en recesidn, a la vez que Europs echa ef freno en un terteno inhaspito a
nivei de polltica monetaria y falta de acuerdns entre los paises def sur y los def norle, en donde
comienza a mostrarse un debilitamiento an ios datas referenies a consumo y exporiaciones,

Por su parte, los emergentes se dividen en dos grupoes, ios que sufren una situacion de grandes
dezequilibrios que se estd plasmando en unos pobres resultades macroecondmicos, v los gue se
estén sjustando a tasas da erecimiento econdmice mas bajas. En este Gitimo grupo destaca China
que ha visto ralentizado su crecimientc econdmico durante el dGltimg timestre del afio (7.3%
crecimiento interanuzl frenta &} 7,8% dei pasado afio}.

Ante este escenario, los diferentas bancos centrales estan apficande medidas muy desiguales. La
Reserva Federal estadounidense esta replegando sus instrumentas de politica monetaria, con la
finalizacién de su Gitimo programa de compra de titulos (QE3) en octubre ¥ con la perspectiva en
el horizonte tle empezar a incrementar tipos. La llamada QE3, supusa una inyeccidn de quidez da
uros B5.000 millones de ddilares mensusles durante log tres Gimos afios. No obstants,
mantendran fos tipos de interés en el ranga 0% - 0,25% tedavia por un tiempo considerable.

Por sy parte, el BCE amplid sus medidas de estimulo anunciandeo o gue parecia impensable unos
meses antes, una compra masiva de tilulos. Mientras, el Banco de Japon despliega toda su
artileria en g ditimo rimestre del afio ante ef lastre que estd suponienda para el crecimiento, el
Incresnento del impueste al consumo, que no ha tenido ademas los resultados recaudatorioz
esperados. Dichas medidas se materiallzan en una compra de activos por valor de 80 billones de
yenes al afio.

Los mercados, ante tanta desigualdad, han registrado una slta volatilldad & incertidumbre. Los
Indices de renta variable europeos han estado oscilando en un rango {ateral desde el verano, con
fuertes caidas que e colocaban en terrenc negativo a finales de octubre. Finalmente el Indice
Eurnstoxx 50 cierra can un 2,83% gracias al rally de final de afio, recuperande un drawdown anual
tla -B,06%.
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Mientras que en EE UU los indices han seguido alcanzando maximos histdricos, e SPS00 registra
un crecimienta anual de 12,39% mientras que ol NASDAQ sa anota un B,

En cuanto a la rertabitidad de la deuda europea, ésta estd marcando minimos historicos, ante la
expectativa de una pronta puesta en marcha de medidas de QE, mientras gue la rertabilidad de
deuda estadounidenze ha iniciado un cicla ascendents, fruto del fin de la expansion maonetarta.

La volatitidad en las divisas también ha venhido marcada por fos distintos ciclos de politica
monelariz, provocando una apreclacion del dolar frente al resto de divisas, hasta maximos de los
uitimas cinco afos, y una depreclacion del yen hasta niveles no observados en skete afins. La
depreciacidn del eurs, sunque también ha side notable, ha side algo mas moderada, hasta
minimeos de los Gilimos dos afics frente al dbtar,

Pero €l gran perdedor en este escenario da crecimiento fregular v de desaceleracion del
crecimiento, ha sido et precio de las materlas primas, ¥ en especial, del petréleo, que pierde desda
el verano, en torno a un 40%, ante la expectativa de una menor demanda vy € encarecimiento qus
ie supone ia apreciacion del ddlar. Asi como los paises emergentes que pierden anctando unas
pérdidas medias de 4,62% (MSCI Emerging Markets).

2. Evolucian del negocio ¥ sltuacion de fa Soziedad

El afic 2014 =2 ha caracterizado por o buenos resulisdos obienidos por la Entidad, tanto en
t&rminos de crecimienio de s aclivos gestionades, como de rentabilidad para los clientes.

La coherencia y disciplina en la aplicacidn def modelo de gestion de inversiones del grupo sohre
las carteras modelo, que rige el comportamiento de fos fondos de inversion det Grupo A&G, ha
dada sus frutos durante el afie,

« Desarroiio de actividades

Con ta finalldad de dar respussta a las necesidades de los clientes y ampliar 1a ofertz de productos
a los potenciates inversares, [3 Gestora ha completado una gama estratégica de proguctos, que
incluye =l DIF Talirack Equily Manager, fondo de fondos de renta variable global, v el DHP
Eurppean Enquities, fonds da renta variable europea con las que la compadiia confia cimentar sy
crecimientn para los priximos gRos.
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s Medias humanos ¥ formacion

Durante el ejercicio 2014 se ha incrementado € equipo humano con incorporaciones da
empleadons muy cualficados ¥ con amplia experienciz, para asegurar el comecto desarrolic del
nuava negoclo bancario.

En cuanio a experiencia s& refiere, la mitad de los empleadns incorporados al grupo tienen una
experiencia de mas de cinco afins. Y analizanda solfp ia parte de directivos, fa experiencia media
e esta colectlvo es de mas de veinte ahios.

Durante el ejercicio 2014 =8 ha mantenido fa formacldn especifica eh materia de cumplimiento
normativa y gestién de entidades da crédito que ya se niclo e afio anterior.

3 Adaptaciones requlatorlas

Siguiendo las recomendaciones comunicadas por la CN.M.Y., sobra la inminente trasposicion de
la normativa europea de AIFMD &l entorne regiilatorio espaniol (Ley 22/2014, de 23 da naviembre),
duranie €l ejercicic 2014 A&G Fondes, SG.LLC., SA. ha llevado a cabo la adaplacisn de a
Sociedadt Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva a la refarida normativa AIFMD
cuiminando este proceso a principlos de 204 5.

Mo se ha producido ninguna incidencia relevants en ¢ Infarme anual de auditeria completa de
Pravencién de Blanqueo de Capitales emitido por Dieloiite.

Cabe resaltar que no ha habide ninguna reclamacidn de clientes presentada &l servicio de
atencion al cliente.

4.  infrasstructura de te¢nalogia

En esta drea, la compafla ha concentrado sus esfuerzos en la sutomatizaclin de procesos vy
estandarizacicn de los flujos operativos. Las continuas adaptaciones normativas enfocadas hacia
ta mejora en la gestidn de riesgoes, también han derivado en mejoras da los sistemas da medicidn
y confral alinedndese con el resto de sociedadas del Grupo, aprovechando de esta manera las
sinergias techoldgicas v operativas.

Especial esfuerzn en dotar de hemamientas para el control da los riesgos de los Fondos v
Sociedades, hasado en ef sofiwara RD.
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8, Gestidn del riesgo

La Gestora cienta eon una organizacion interna orientada a la identificacién, control v gestion de
ins riesgos, teniendo como objetiva el mantener en todo momento vn perfil gishal de rfesgo muy
conservador.

En esta sentido laz unidades de gestion de desgas y cumplimlento normative, junta con la unidad
de auditoria interna, 2e encargan de garantizar vna adecuada gestiin da los compromisos
contraldos en €l ejercicio de la acilvidad de las entidades del Grupo, asi tomo de supervisar &
correcto funcionamiento da los procedimientos y slstemas de control intemo.

La Gestora ufiliza {écnicas da medicidn de riesgos adaptadas a las caraclerizlicas especificas da
Iz estrategia de inversion y perfit de riesgo de cada LLC. gestionada, asl comp al grado da
complejidad de los activos gque Integran su palimonio y de su valoraciln, y sopordadas por
sislemas informaticos integrados con las aplicaciones de gestién y administracién de inverslones.

Ademas, durante el ejercicio 2014 se han reforzado fos mecanismos de control de Hesgos o
incorporado mecanismos de controd adicicnales integrados en la beramienta de adminkstracin
que han robustecido Ios modelos de control de riesgo en el Grupe. igualmente durante el ejercicio
2014 ¥ durante parle del 2015 se esldn imptantando modelos de caloculo inlegrados ¥
automatizados de gestién de riesgo de mercado, contraparte v liquidez entre ofros.

B. Infemaacién medicambientat

La Gestora comple con la legislacidn vigenie en malera medicambientsl ¥ contempla la
chservacion de tas medidas preventivas genesrales para su proteccion. El grupe no desarrolla
actualimente ninquna aciividad que pudiera tener impacto negativo sobre & medioambiznte. La
calidad y el respeto al madiambiente son unos factores presentes para fa compafiia y todo el
equipn de la Gestora, con un enfonque activa hacia su proteccion y la mejora continua.

7.  Hechos posterores

Mo se han prodocido acentecimientos relevantes posteriores al cieme del ejercicio 2014
adicionales a {os indicados en las cuentas anuales adjuntas.

B. Perlodo medlo de pago a praveedores

Duranta el efercicin 2014, la Scciedad no ha realizado pagos que scumeiaran 2plazamientos
superores a los legaimente establecidos. Asimismo, al cierre del efercicio 2044, la Sociedad no
tiene saldo algunp pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecida.
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Reunidos fos Administradores de A&G Fondos, S.G.11.C.. S A, en fecha 27 de marzo de 2015, ¥
en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
gestisn del ejercicio comprendido entre el 1 de enero vy el 31 de diciembre de 2014 de la Sociedad,
las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales
han sido extendidos en papel timbrado del Estado, con numeracidn correlativa e impresos por una

cara, conforme a continuacidn se detalla;

Ejemplar Documentos

Nimero da folics en papel imbrado

Primer gjermplar Cuentag anuales
inforrme de Gestidn

Bequndo ejermptar Clentas amiales
informe de Gestion

Tercer eiemplar Clantas anvales
Informe de Gestidn

Cuarto ejemplar Cuentas anuales
tnfarme de Gestién
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